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O sucesso das organizações no longo prazo está cada vez mais aliado a 
capacidade da sua estratégia se adaptar aos desafios e ameaças que se lhe deparam. Para 
isso, torna-se fundamental a existência de feedback constante sobre o desempenho 
estratégico, que é facilitado com a utilização de indicadores financeiros e não 
financeiros que reflictam as áreas críticas em que reside o êxito no longo prazo. Estes 
podem estar integrados em sistemas de controlo e gestão estratégica como é o exemplo 
do Balanced Scorecard. É um dos sistemas com maior aplicação e que se ostenta com 
qualidades para atingir esses objectivos. Inclui normalmente quatro perspectivas; 
financeira, clientes, aprendizagem e desenvolvimento e processos internos, que por sua 
vez são compostos por diversos indicadores. Com a realização deste estudo exploratório 
descritivo identificamos e averiguamos de que forma as empresas da Região Autónoma 
da Madeira efectuam a gestão de alguns aspectos da estratégia, especialmente a 
avaliação e o controlo estratégico e que indicadores utilizam. Procuramos igualmente 
estudar o grau de utilização do Balanced Scorecard neste pequeno e periférico território 
e a forma como este é aplicado nas empresas. Concluímos com o estudo que o Balanced 
Scorecard tem uma utilização reduzida ao contrário do Tableaux de Bord com uma 
implementação considerável. Grande parte das empresas do estudo utiliza a conjugação 
de indicadores financeiros e não financeiros. Nos primeiros destacamos a não utilização 
de indicadores como o EVA, nos não financeiros destacamos a satisfação do cliente.  
 





Long term organizational success is increasingly associated to the ability of 
organizational strategy to adapt to all kind of challenges and threats. In order to do so it 
is vital to have a constant feedback on the strategic performance. This task has become 
simpler with the use of both financial and non-financial indicators to identify critical 
areas for long lasting success. These indicators are part of the control and strategic 
management systems. The Balanced Scorecard is probably the system with the wider 
application and display quality. Typically, it includes four perspectives: financial, 
customer, learning and development, and internal processes, each one comprehending 
several indicators. This dissertation runs an exploratory study on Madeira Island 
Autonomous Region (MIAR) largest companies identifying and classifying their 
strategic management process, and their use of strategic indicators. In this study we 
were able to access level of the Balanced Scorecard use in the MIAR’s largest 
companies, which is reduced, contrasting with the employ of the Tableaux de Bord that 
presents considerable implementation. The majority of companies in the study use a 
combination of financial (mostly EVA) and non-financial indicators (generally on 
customer satisfaction). 
 









Capitulo I - Revisão de literatura………………………………………..………..….16 
1. O processo estratégico………………………………………………....………...16 
2. Sistemas de avaliação estratégica tradicionais…………...…………..........…...20 
3. Sistemas avançados de avaliação estratégica..……………….......…...…..........25 
3.1 Tableaux de Bord……………………………………………..…………....…...27 
3. 2. Balanced Scorecard ………………………………………………...……..….30 
3.2.1. Evolução do conceito de Balanced Scorecard……………………..…..........32 
3.2.2. Funcionamento do Balanced Scorecard …………………………..………...36 
3.2.3. Implementação do Balanced Scorecard……….…………………..…......….41 
3.2.4. Benefícios e críticas ………………………………………………...……….41 
3.2.5. Grau de utilização ………………………………………………………..….43 
3.2.6. Flexibilização do sistema - Número de perspectivas………………..……….45  
3.2.7. Número de indicadores ……………………………………….……..………47 
3.2.8. Aplicações do Balanced Scorecard…………………….........................……48 
3.2.9. Variantes do conceito……………………………………..………......…..…51 
Capitulo 2 – Estudo dos indicadores de desempenho estratégico em empresas 
sedeadas na RAM……………………………………………………………………..55 
1.  Questões de pesquisa…………………………………………………….…..55 
2. Metodologia………………………………………………………………….…58 




3. Análise de dados…….…………………………………………………...……..64 
4. Discussão de resultados………………………………………………….….….74 
Capitulo 3 – Conclusões………………………………………………………………81 
1. Conclusões………………………………………………………………….…..8 
2. Limitações……………………………………………………………….……..84 
















Lista de tabelas 
 
Tabela 1 - Comparação entre sistemas tradicionais e avançados…………………....…21 
Tabela 2 - Falhas nos sistemas tradicionais………………………………………….....22 
Tabela 3 - Sistemas estratégicos avançados………………………….………………...26 
Tabela 4 - Apresentação do Balanced Scorecard…………………………....……...….31 
Tabela 5 - Benefícios do Balanced Scorecard…………………………………………42 
Tabela 6 - Críticas ao Balanced Scorecard………………………………………….…43 
Tabela 7 - Distribuição da amostra……………………………………………………..62 
Tabela 8 - Actividade profissional dos respondentes………………………………......64 
Tabela 9 - Informação dos respondentes……………………………………………….65 
Tabela 10- Distribuição das empresas da RAM por sector de actividade em 2004……66 
Tabela 11 - Sector de actividade……………………………………………….…….…67 
Tabela 12 - Dimensão da empresa...……………………………………………....……68 
Tabela 13 - Gestão de topo……………………...……………………………...……....68 
Tabela  14 - Responsabilidade pela formulação estratégica………………………........68 
Tabela 15 - Tipo de indicadores utilizados…………….…..……………,,………...…..69 
Tabela 16 - Justificação pela utilização de indicadores não financeiros…..…………...70 
Tabela 17 - Tipo de indicadores……………………..……………………...……….…70 
Tabela 18 - Indicadores apontados pelos respondentes……………………….……..…71 
Tabela 19 - Sistemas de gestão estratégica utilizados………………………………….72 
Tabela 20 - Justificação para a não utilização do Balanced Scorecard………………...72 
Tabela 21 - Justificação para a utilização do Balanced Scorecard………………….…73 
Tabela 22 - Benefícios do Balanced Scorecard…………………………...………...…73 
 8 
Tabela 23 - Caracterização das empresas que utilizam o Balanced Scorecard………...74 
Tabela 24 - Caracterização das empresas que utilizam o Tableaux de Bord…………...76 
Tabela 25 - Indicadores utilizados e dimensão das empresas………………………….77 
Tabela 26 - Caracterização das empresas que utilizam indicadores financeiros……….77 
Tabela 27 - Caracterização das empresas que utilizam indicadores não financeiros em 
conjunto com indicadores financeiros…………………...……………………………..78 
Tabela 28 – Empresas que utilizam a satisfação do cliente e respectiva justificação para 



















Lista de figuras 
 
Figura 1 - Importância da estratégia…………………………………...…….……..18 
Figura 2 - Relação entre estratégia, planeamento e controlo………………..….…..19 
Figura 3 - Sistemas de controlo estratégico…………………………..……..…..….23 
Figura 4 - Funcionamento do Tableaux de Bord………………………….………..27 
Figura 5 - Metodologia OVAR……………………………..………………………29 
Figura 6 - Evolução do conceito de Balanced Scorecard……………………….....32 
Figura 7 - Representação do Balanced Scorecard…………….…………………....33 
Figura 8 - Relação causa e efeito…………………………………………..…….…34 
Figura 9 - Balanced Scorecard como sistema de gestão estratégica……………..,,,36 
Figura 10 - Equilíbrio no Balanced Scorecard…………….…………………….…40 
Figura 11 - Business Scorecard comparativo de Kanji´s………………………......52 












Lista de abreviaturas e siglas 
 
ABC - Activity Based Costing 
ABM - Activity Based Management 
ABS - Aligned Balanced Scorecard 
CEO - Chief Executive Officer 
CFO - Chief financial Officer 
CFROI – Cash Flow Return Investiment 
EVA - Economic Value Added  
OVAR - Objectivos, Variáveis de Acção, Resultados 
PME - Pequena e Média Empresa 














1 - Lista de empresas “500 Maiores Exame” 
2 - Lista de empresas “1000 Maiores PME Exame”  
3 - Lista “Maiores empresas da RAM - Diário Notícias” 
4 – Questionário 

















Num ambiente caracterizado por desafios e ameaças constantes, as organizações 
viram-se forçadas a alterar múltiplos procedimentos no seu interior. Entre as principais 
questões que se colocam às organizações nos nossos dias temos por exemplo a 
economia do conhecimento, a globalização, as vantagens competitivas que resultam de 
activos intangíveis, a concorrência crescente, etc. Neste contexto algumas áreas tiveram 
de alterar o seu papel e a importância no interior das organizações. Os sistemas de 
contabilidade e de controlo de gestão foram das áreas que mais foram sujeitas a essa 
adaptação (Ahn, 2001). O seu papel deixou de ser meramente financeiro passando a ter 
um papel essencialmente estratégico, passando a falarmos de sistemas estratégicos 
quando nos referirmos a estes. Entre as inovações que surgiram temos por exemplo 
conceitos como o ABC (custeio baseado nas actividades), ABM (gestão baseada nas 
actividades, EVA (Economic Value Added), Balanced Scorecard (Axa e Bjørnenak, 
2005, Kaplan e Norton, 1992).  
 
 O Balanced Scorecard foi apresentado em 1992, por Kaplan e Norton num artigo 
da Harvard Business Review, ”The Balanced Scorecard – Measures that drive 
performance”, tendo desde então evoluído de forma significativa. A sua contribuição 
como uma ferramenta inovadora para as organizações é visível no prémio recebido 
pelos autores com a publicação do livro “ Balanced Scorecard” em 1996, que recebeu o 
prémio da Associação Americana de Contabilidade como a mais importante 
contribuição teórica em 1997 (Nørreklit, 2003). Tem merecido muita atenção a nível 
mundial quer por parte de académicos quer de gestores (Nørreklit, 2003; Ahn, 2002). 
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Por exemplo Speckbacher, Bischof e Pfeiffer (2003) apresentaram um estudo em que é 
estimado que cerca de 25% das maiores empresas de língua alemã (Alemanha, Suíça e 
Áustria) utilizam o Balanced Scorecard. Conclusões idênticas são apresentadas num 
estudo de 2002, em que se conclui que cerca de 20% das empresas do Reino Unido, 
Alemanha e Itália implementaram o Balanced Scorecard (Bourguignon, Malleret e 
Nørreklit (2003) apub Gehrke and Horváth (2002)). Empresas como a Tetra Park 
(Mooraj, Oyon e Hostettler, 1999), a ABB (Ahn, 2001) são exemplos de empresas 
internacionais que utilizam este sistema. Em Portugal empresas como a REN 
(www.ren.pt), a Martifer, a Continental Mabor, a NAV (Empresa Pública de Navegação 
Área de Portugal), a Lusolider (www.novabase.pt), entre outras, são alguns exemplos. A 
sua importância é visível nos inúmeros livros publicados e diversas conferências 
efectuadas sobre este tema. Os exemplos apresentados demonstram que a sua utilização 
é mais evidente em grandes empresas, existindo um gap sobre a sua utilização em 
pequenas empresas e em locais de reduzida dimensão.  
 
O Balanced Scorecard quando foi apresentado começou por ser um mero sistema 
de controlo estratégico que traduzia a visão e a estratégia das organizações em 
indicadores financeiros e não financeiros agrupados em quatro perspectivas (financeira, 
cliente, processos internos e aprendizagem e desenvolvimento), sendo hoje um sistema 
que além da função de controlo/avaliação tem a função de apoiar a própria 
implementação estratégica, ou seja, ele próprio apresenta-se como um sistema de gestão 
estratégica. O facto de estar organizado num formato de causa-efeito, permite perceber 
de que forma se poderá manter ou alcançar o sucesso futuro, ou seja, verificar o que 
contribui para aumentar o valor para os accionistas (Kaplan e Norton, 1996b, p. 30-31). 
Podemos afirmar que se trata de um sistema flexível, pois as organizações poderão 
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adaptar o tipo e a quantidade de indicadores e perspectivas às suas características 
específicas (Kaplan e Norton, 1996b, p.34-35). As particularidades que possui permite 
que este seja um sistema ligado a outras actividades no interior nas organizações, 
nomeadamente recompensas, cultura organizacional, aprendizagem. (Mooraj, et al. 
1999 e Speckbacher et al., 20003). Alguns autores, como são os casos de Epstein e 
Manzoni (1998), mencionam que se trata de um sistema com características muito 
semelhantes ao Tableaux de Bord, afirmando que Kaplan e Norton inspiraram-se neste 
para desenvolver o Balanced Scorecard. O seu aparecimento deveu-se às inúmeras 
críticas que se fizeram aos sistemas tradicionais, baseados em informação meramente 
financeira e que não garantiam a criação de valor no longo prazo para os accionistas.  
 
 Com o presente trabalho exploratório descritivo efectuado com base em 
organizações sedeadas na Região Autónoma da Madeira pretendemos alcançar os 
objectivos mencionados de seguida: 
- Averiguar se as organizações sedeadas na Região Autónoma da Madeira têm 
uma estratégia definida; 
- Verificar se a estratégia é conhecida pelos colaboradores da organização; 
- Identificar quem são os responsáveis pela formulação estratégica; 
- Averiguar se as organizações avaliam a estratégia;  
- Averiguar com que periodicidade é que a estratégia é avaliada; 
- Identificar que tipos de indicadores são utilizados para avaliar essa estratégia 
(indicadores financeiros ou/e indicadores não financeiros); 
- Averiguar qual a razão da escolha dos indicadores; 
- Identificar qual o sistema de gestão estratégica utilizado nas organizações; 
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- Nas organizações que utilizam o Balanced Scorecard averiguar qual a razão da 
sua escolha;  
- Identificar quantos indicadores utilizam em cada perspectiva; 
- Identificar quais os benefícios que o Balanced Scorecard trouxe para as 
organizações; 
-  Averiguar se são utilizadas outras perspectivas no Balanced Scorecard além das 
tradicionais; 
- Averiguar se as organizações que não utilizam o Balanced Scorecard estarão a 
ponderar a sua introdução em que limite temporal; 
- Identificar qual a razão principal para as organizações não terem ainda 
implementado este sistema, que tem sido tão divulgado na literatura. 
 
  A presente dissertação está organizada em três capítulos. No primeiro deles será 
realizada uma revisão da literatura enquadrando o aparecimento do Balanced 
Scorecard. Nomeadamente, começaremos por nos debruçar sobre o processo estratégico 
e a necessidade de avaliação e controlo da performance estratégica. Procurasse-a 
evidenciar a necessidade de as organizações adoptarem outros sistemas que não tenham 
em consideração unicamente a performance financeira mas também o desempenho em 
outras áreas. Apresentaremos igualmente o Balanced Scorecard, as suas características, 
benefícios e críticas, flexibilidade, estudos sobre a sua utilização, ligação a outras áreas 
no seio das organizações e variantes deste conceito. O segundo capítulo é constituído 
por um estudo empírico sobre os indicadores de desempenho estratégico e a sua 
utilização em organizações da Região Autónoma da Madeira, onde é indicado a 
metodologia utilizada, a análise e discussão dos dados do estudo. Finalizaremos, 
apresentando as conclusões do estudo, limitações e ideias para trabalhos futuros.    
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Revisão de literatura 
 
1 O Processo estratégico  
 
A estratégia organizacional tem sido uma disciplina a obter muita atenção na 
literatura, existindo fundamentação para este facto. Tenhamos em consideração, por 
exemplo, as definições de estratégia apresentadas por Snow e Hambrick em 1980 e a de 
Porter em 1996, que evidenciam perfeitamente a importância da estratégia para as 
organizações. Os primeiros referem-se à estratégia como o mecanismo que guia o 
alinhamento com a envolvente e fornece integração para as operações internas. Porter 
define estratégia como a criação de um posicionamento único e valioso, diferente da 
concorrência e que envolve um conjunto de actividades.  
 
Este mecanismo ou processo é constituído por várias fases, que apresentam uma 
sequência bem definida. É usual dividir este processo em duas grandes fases, que são a 
formulação estratégica e a implementação estratégica, existindo um grande consenso 
nesta divisão como referem Snow e Hambrick (1980). Huff e Reger (1987) mencionam 
também estas duas fases, sendo que a formulação diz respeito a como as decisões 
estratégicas são tomadas e a implementação a como as decisões são colocadas em 
acção. Também O’Farrel, Hitchens e Moffat (1992) indicam estas duas fases, a 
formulação diz respeito a aspectos cognitivos e a implementação diz respeito a uma 
componente de acção. A formulação estratégica diz respeito ao desenvolvimento da 
própria estratégia onde são definidos a missão (breve declaração que especifica o 
porque da existência da organização), a visão (traduz de uma forma abrangente as metas 
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da organização no longo prazo), os valores (descreve a atitude, comportamento e 
carácter da organização). Após a fase de formulação os gestores terão de definir a 
estratégia em termos de objectivos estratégicos e indicadores estratégicos facilitando a 
comunicação a todos os colaboradores e unidades de negócio. Para alcançar estes 
objectivos a organização terá de definir planos de acção em termos operacionais, que 
pode incluir planos de vendas, melhoria de processos chave, orçamentos (Kaplan e 
Norton, 2008). Ao influenciar o processo estratégico temos por exemplo o contexto 
ambiental, através da incerteza e complexidade, o contexto estratégico, que depende da 
análise, as características estáticas organizacionais, como o tamanho e a idade da 
organização, e as características dinâmicas como as rotinas e os processos de negócio 
(Hutzschenreuter e Kleindienst, 2006). O processo estratégico também é influenciado 
pelas cinco forças de Porter (rivalidade entre os concorrentes actuais, potencial de novas 
entradas, poder negocial dos fornecedores, pressão dos produtos substitutos e poder 
negocial dos clientes) segundo este, estas divulgam os mais importantes aspectos do 
processo competitivo da indústria onde a empresa se insere (Porter, 2006).   
 
A definição de uma estratégia clara, e a consequente necessidade de efectuar 
escolhas, depende da liderança das organizações. O Chief Executive Officer (CEO) 
deverá estar focalizado na estratégia da organização, ou seja, na determinação e 
comunicação do posicionamento da organização (Porter 1986). Drew e Kaye (2007) 
apresentam a mesma ideia ao afirmarem que o processo estratégico deverá ser liderado 
pelo Chief Executive Officer (CEO) e pela equipa executiva.  
 
Quando uma estratégia organizacional é correctamente formulada e 
implementada torna-se um importante apoio para que os gestores tomem as decisões 
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correctas e para alcançarem consequentemente uma melhoria da performance das 
organizações, conforme apresentamos na figura 1, sendo que o sucesso ou insucesso 
também é influenciada pelo contexto em que as organizações se inserem (Sioncke e 




Correctamente Formulada Formulação Incorrecta
ou/e
Correctamente Implementada Implementação Incorrecta
Sucesso Insucesso
Estratégia 





A realidade, como indicam Kaplan e Norton (2005), é bem distinta do que foi 
planeado pelos gestores. Variadíssimas vezes não existe qualquer ligação entre a 
formulação estratégica e a implementação, levando à que existam desvios significativos 
entre o que foi planeado, na fase da formulação e a performance real das organizações, 
daí resultando a necessidade de sistemas de controlo estratégico. A função primordial 
do controlo estratégico é a revisão da estratégia e efectuar eventuais ajustamentos em 
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caso de necessidade. Podemos afirmar que se trata de uma disciplina que se focaliza nas 
mudanças eventuais do planeamento estratégico, presente na formulação estratégica, 
conforme se verifica na figura 2. A sua existência possibilita a que a organização tenha 
motivação e um fio condutor para continuar a alcançar os objectivos estratégicos 





Figura 2  Relação entre estratégia, planeamento e controlo
Fonte:Mooraj et al.,  1999  
 
 
Kaplan e Norton (2005) referem que uma implementação estratégica eficaz 
requer uma comunicação da estratégia corporativa, que haja um assegurar de que os 
planos da empresa estão traduzidos nos planos dos vários departamentos ou unidades e 
que existe alinhamento entre os planos de desenvolvimento de competências dos 
funcionários e metas pessoais e recompensas com os objectivos estratégicos.  
 
Depois do que foi mencionado, torna-se evidente que existe uma necessidade de 
mecanismos e sistemas de controlo e avaliação que verifiquem se a estratégia formulada 
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é a correcta, e se sim, que verifique que está a ser correctamente aplicada e que ambas 
estão a contribuir para o acréscimo da performance da organização. Estes sistemas, que 
além da função de controlo, também podem contribuir para a implementação 
estratégica, serão apresentados nas secções seguintes.  
 
 
2 Sistemas de avaliação estratégica tradicionais  
 
Em seguimento do que atrás foi descrito, torna-se evidente que os gestores terão 
de recorrer a sistemas de informação que facilitem e suportem o controlo estratégico e a 
consequente necessidade de decisão. O acesso a esta informação vai permitir a tomada 
de decisões mais ajustadas para o alcance dos objectivos estratégicos da organização 
(Cadez e Guilding, 2008). Como referem Neely e Najjar (2006), muitos autores 
expressam suposições acerca do papel dos sistemas de avaliação ou medição nas 
organizações, um dos sistemas de informação a que recorrem os gestores. Pode-se 
afirmar que a sua principal função é disponibilizar aos gestores uma ferramenta de 
controlo.  
 
A qualidade e a composição destes sistemas têm apresentado uma evolução 
nítida nos últimos anos. Desde os anos 80, tem aparecido na literatura académica e 
profissional várias recomendações para contar com mais indicadores não financeiros 
para gerir e avaliar as organizações (Malina e Selto, 2001). Podemos assim diferenciar 
dois tipos de sistema, os sistemas considerados tradicionais e os sistemas emergentes ou 
avançados que podem ser caracterizados conforme a tabela 1. (Pun e White, 2005) 
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Sistemas Tradicionais Sistemas Emergentes
Baseados nos sistemas tradicionais de 
contabilidade Baseados na estratégia da empresa
Baseados em custo/eficiência Baseados em valor
Trade-off entre performance Compatibilidade com a performance
Orientação para os lucros Orientação para o consumidor
Orientação de curto prazo Orientação para o longo prazo
Prevalência de indicadores individuais Prevalência de indicadores de equipa
Prevalência de indicadores funcionais Prevalência de indicadores transversais
Comparação com standard Monitoriza as melhorias
Objectivo em avaliar Objectivo em avaliar  e envolver
Trava a melhoria contínua Pressiona a melhoria contínua
Tabela 1 Comparação entre sistemas tradicionais e avançados
Fonte: Pun e White, 2005
 
 
Os sistemas tradicionais apresentam basicamente informação financeira como 
mencionam Kaplan e Norton (1996a). A qualidade e a adequação destes sistemas têm 
sido colocados em causa por diferentes investigadores, que têm apresentado diversas 
falhas a estes sistemas de avaliação da performance organização, como podemos ver na 






 Destacam a performance financeira de curto 
prazo;
Fu et al.  (2008); Kaplan e Norton 
(1996);Ittner e Larcker (1998); 
Bourguignon et al. (2004); Neely e 
Al Najjar (2006); Malina e Selto 
(2001)
 Falham na ligação da estratégia de longo prazo 
com as acções de curto prazo; 
Fu et al.  (2008); Ittner e Larcker 
(1998); Bourguignon et al. (2004); 
Malina e Selto (2001)
Provocam um gap entre formulação estratégica e 
implementação; 
Fu et al. (2008); Kaplan e Norton 
(1996a);Bourguignon et al. ( 2004)
Não reflectem a melhoria contínua e a inovação, 
variáveis que se mostram fundamentais para a 
sobrevivência das organizações nos nossos 
tempos;
Kaplan e Norton (1992); Malina e 
Selto (2001)
Permitem somente uma visão histórica do 
desempenho das organizações; 
Kaplan e Norton (1992); Ittner e 
Larcker (1998)
Não permitem apurar quais as acções criadoras de 
valor para a organização;
Kaplan e Norton (1992);    Neely e 
Al Najjar (2006)
Não têm em consideração os activos intangíveis, 
fundamentais no actual clima de concorrência;
Kaplan e Norton (1996); Ittner e 
Larcker (1998); Malina e Selto 
(2001)
Não permitem apurar se a organização está a 
atingir os objectivos estratégicos;
Kaplan e Norton (1996);Ittner e 
Larcker (1998)
Não fornecem informação suficiente para definir a 
compensação dos gestores, que normalmente são 
avaliados em indicadores financeiros de curto 
prazo;
Sliwka (2002); 
 Ittner e Larcker (1998)
Fornece pouca informação para descobrir as 
causas e as soluções para os problemas;
Ittner e Larcker (1998)
Captura as mudanças chaves do negócio quando já 
pode ser demasiado tarde; 
Ittner e Larcker (1998)
Reflectem funções e não processos 
multifuncionais; 
Ittner e Larcker (1998)
Está demasiado agregada e sumarizada para guiar 
a acção da gestão; 
Ittner e Larcker (1998)
Quando as organizações adoptam outras 
iniciativas de melhoria como a Total Quality 
Management, e a consequente necessidade de 
maior ênfase no consumidor e na sua satisfação, 
os sistemas tradicionais não fornecem a 
informação adequada. 
Debusk et al. ; Ittner e Larcker 
(1998); Malina e Selto (2001)
Fonte: Do Autor
Tabela 2 Falhas nos sistemas tradicionais
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Estas lacunas nos sistemas tradicionais levaram a que as organizações 
procurassem outros sistemas mais válidos ou obrigando-as a melhorar os sistemas 
anteriores. Assim, os tradicionais sistemas de contabilidade com os seus indicadores de 
performance tradicionais, basicamente indicadores financeiros, alteraram o seu papel na 
organização, passando a possuir um papel estratégico, conforme apresentamos na figura 














Estes novos sistemas não eliminam obrigatoriamente os sistemas tradicionais, mas 
complementa-os, fazendo com que os gestores tomem decisões tendo em consideração 
indicadores financeiros e não financeiros (Kaplan e Norton, 1992;Ittner e Larcker, 
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1998). Os indicadores financeiros foram aperfeiçoados tendo aparecido indicadores 
como o EVA, ®– Economic Value Added ou o CFROI, Cash Flow Return on 
Investment, que evidenciam a necessidade da organização criar valor (Ittner e Larcker, 
1998; Debusk, Brow e Killough, 2003). Os indicadores não financeiros incluíam por 
exemplo indicadores como satisfação do consumidor, satisfação dos colaboradores e 
ratios de defeitos, entre outros, indicadores que evidenciam uma perspectiva futurista 
das organizações, ou seja, controlar o que é fundamental para a sobrevivência no longo 
prazo das organizações (Ittner e Larcker, 1998). A utilização de indicadores financeiros 
e não financeiros, como dizem Ittner e Larcker (1998), ajudará e facilitará o processo de 
decisão e de avaliação da performance, ao utilizar um conjunto de indicadores que 
captura o valor da organização actual mas também os factores que levam a criação de 
valor no negócio, e que são fundamentais para o seu sucesso futuro. Wiersma (2008) é 
da mesma opinião ao referir que os indicadores de performance não financeiros são 
melhores indicadores da futura performance da organização em comparação com os 
indicadores lagged ou financeiros. Estes indicadores prestam mais atenção as causas do 
que aos resultados finais e têm uma orientação de longo prazo. 
 
Têm surgido na literatura vários sistemas estratégicos que foram apresentados como 








3 Sistemas avançados de avaliação estratégica  
 
Em seguimento das falhas dos sistemas tradicionais e das múltiplas falhas na 
implementação estratégica, desenvolveram-se um número alargado de ferramentas de 
medição estratégica que envolvem indicadores financeiros e não financeiros (Nørreklit, 
2000). Estes sistemas, além da função de controlo, podem ter a tarefa de clarificar, 
comunicar e mudar certas suposições da estratégia, ou seja, além de serem sistemas de 
controlo estratégico, eles próprios são sistemas de implementação estratégica 
(Mohammed e Najjar, 2006). Também Pun e White (2005) referem que esses sistemas, 
chamados de emergentes, têm um importante papel na tradução da estratégia da 
organização em resultados. A qualidade destes sistemas será tanto maior quando 
incluírem indicadores que tenham em ponderação quais as vantagens competitivas da 
organização e o que é fundamental para o seu crescimento no longo prazo como referem 
Sioncke e Parmentier (2007). 
 
Pun e White (2005) apresentam alguns exemplos de sistemas que têm sido 
apresentados nos últimos tempos, como se verifica na tabela 3. Outro sistema não 
mencionado por Pun e White mas que tem grande utilização na Europa é o Tableaux de 
Bord (Debusk et al., 2003).  
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Sistema 
1. Strategic Measurement Analysis and Reporting Technique (SMART); 
2. Performance Measurement Questionnaire (PMQ); 
3. Results and Determinants Matrix (R&DM); 
4. The Balanced Scorecard (BSC); 
5. Comparative Business Scorecard (CBS) ;
6. Cambridge Performance Measurement Process (CPMP); 
7. Consistent Performance Measurement Systems (CPMS); 
8. Integrated Performance Measurement Systems (IPMS); 
9. Dynamic Performance Measurement Systems (DPMS); 
10. Integrated Performance Measurement Framework (IPMF);
11-Tableaux de Bord
Fonte: Adaptado de Pun e White, (2005)
Tabela 3  Sistemas estratégicos avançados
 
 
Para Bourguignon et al. (2004) dentro destes sistemas o Balanced Scorecard 
apresenta-se como o mais divulgado. Refere o Balanced Scorecard como um 
procedente do Tableaux de Bord, pois tem muitas características semelhantes, sendo 
que foi uma inspiração para o seu desenvolvimento. Entre as semelhanças os autores 
mencionam o facto de traduzirem a estratégia e a visão em objectivos e indicadores, 
ambos reforçam a ideia de antecipação em vez de reacção, ambos ligam as decisões de 
topo com as acções dos colaboradores. Acrescentam que o Tableaux de Bord é mais 
complicado que o Balanced Scorecard na sua aplicação prática. 
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3.1 Tableaux de Bord 
 
O aparecimento do Tableaux de Bord remonta aos anos 50, sendo um sistema com 
muita utilização em França (Bourguignon et al., 2004). O seu papel nas organizações 
foi se alterando ao longo dos tempos. Até a década de 80 era utilizado basicamente 
como um sistema de reporting, mas em seguimento das críticas aos sistemas 
tradicionais, o seu papel foi modificado para um sistema estratégico, como é 
apresentado presentemente (Bourguignon et al. 2004). Na prática traduz-se numa 
ferramenta que permite aos gestores terem uma perspectiva global e rápida do negócio, 
comparando os resultados com as metas estabelecidas e ajudando a tomar acções 
correctivas. É também uma ferramenta para diálogo, diagnóstico, reacção e hierarquia 
(Debusk et al., 2003; Epstein e Manzoni, 1998). Estas qualidades provêm do facto de 
esta ferramenta se traduzir no seu estado final num quadro modelo de indicadores 
financeiros e não financeiros, que alinham a performance da organização aos factores 
críticos de sucesso. A ideia subjacente é a tradução da estratégia e da visão em 
objectivos, sendo que estes influenciam os factores críticos de sucesso, conforme 




Figura 4 Funcionamento do Tableaux de Bord











O objectivo principal dos indicadores de performance é assegurar a coerência entre 
as acções nas organizações e a sua convergência com os objectivos estratégicos, 
analisando consequentemente as causas da performance. O Tableaux de Bord poderá 
incluir indicadores de qualidade, sociais, orientados para o cliente e indicadores 
orientados para o processo. Alguns autores também insistem na inclusão de uma 
perspectiva de aprendizagem, considerando que é que o Tableaux de Bord é uma base 
para a aprendizagem acerca das relações entre causa e efeito das acções (Bourguignon 
et al., 2004).  
 
Epstein e Manzoni enumeram vários benefícios associados à utilização do Tableaux 
de Bord. Nomeadamente possibilita a que cada gestor tenha acesso a um guia na tomada 
de decisões, permite a descentralização de responsabilidades, permite uma comunicação 
da estratégia, permite direccionar a agenda dos gestores e as discussões no interior das 
organizações e ainda fornece uma oportunidade para a aprendizagem ao longo da 
organização, reforçando a missão global.  
 
Aparecerem várias abordagens do Tableaux de Bord, sendo umas das mais 
conhecidas a metodologia OVAR (objectivos – variáveis de acção – responsáveis), que 










Figura 5 Metodologia OVAR


















A suposição é que a realização de um dado objectivo depende de algumas variáveis 
de acção ou factores chave, que serão a base em que os planos de acção deverão ser 
implementados (Debusk et al., 2003). Nesta abordagem o desenho dos Tableaux de 
Bord começa na gestão de topo, ou seja, onde se decidem os objectivos globais e as 
variáveis de acção. As responsabilidades são posteriormente delegadas aos níveis 
inferiores e estes criam consequentemente os seus próprios OVAR, estes níveis depois 
delegam aos outros níveis e assim sucessivamente. Como resultado os objectivos 
interligam-se com as variáveis de acção, as variáveis de acção do nível N são objectivos 
no nível – 1. Para cada objectivo de acção, variável ou plano de acção no mínimo um 
indicador de performance terá de ser determinado. Para cada indicador de performance 
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um standard referencial tem de ser encontrado que poderá ser baseado em resultados 
históricos, benchmarks ou objectivos (Debusk et al., 2003). O Tableaux de Bord requer 
no seu desenvolvimento interacção e negociação entre os vários níveis e incluem 
prerrogativas locais e escolha de varáveis de acção locais, a ideia base é que os gestores 
locais sabem o melhor para o seu negócio (Bourguignon et al., 2004).  
 
Como já referido alguns autores consideram este sistema como o antecessor do 
Balanced Scorecard, que será apresentado e discutido nas secções seguintes.  
 
 
3.2 O Balanced Scorecard 
 
O aparecimento do Balanced Scorecard tem de ser entendido em consequência 
das críticas que se estabeleceram aos sistemas tradicionais de medição da performance 
estratégica (Nørreklit, 2003). Surgiu numa época, como refere Walker e Ainsworth 
(2007), em que os indicadores financeiros tradicionais não são suficientes para gerir 
empresas que tornaram-se mais focalizadas no cliente e pretendem beneficiar do 
conhecimento baseado no capital humano. Ittner (2008) é da mesma opinião ao 
defender que os activos intangíveis tornaram-se drivers da performance económica das 
organizações fazendo com que estas dêem crescente ênfase aos indicadores referentes à 
activos intangíveis. A ideia de Kaplan e Norton ao apresenta-lo pela primeira vez em 
1992 num artigo da Harvard Business Review era a ligação dos objectivos de curto 
prazo com os objectivos de longo prazo. Ou seja, na realidade tentou-se complementar 
os indicadores financeiros tradicionais com outros indicadores indispensáveis para 
garantir o sucesso e a sobrevivência da organização no futuro (Kaplan e Norton, 1996a).  
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Desde que surgiu o papel e a utilidade do Balanced Scorecard para as 
organizações têm sido apresentados de variadíssimas maneiras pela literatura, conforme 
podemos comprovar na tabela 4: 
 
Apresentação Autor
Dispositivo de comunicação estratégica e controlo
de gestão; Malina e Selto (2001)
Ferramenta inovadora ao serviço dos gestores; Nørreklit (2003)
Ferramenta de melhoria da vantagem competitiva
da organização ao alargar o âmbito da avaliação; Lusk et al.  (2006)
Inovação na aérea da contabilidade; Ax e Bjørnenak (2005)
Ferramenta de gestão e controlo; 
Lipe e Salterio (2002);
Nørreklit (2003)
Versão estruturada do pensamento dos gestores: Veen-Dirks e Wijn (2002)
Sistema inovador que integra indicadores
financeiros e não financeiros; Ittner e Larcker (1998)
Framework para a medição da estratégia com
indicadores operacionais e financeiros; Pun e White (2005)
Ferramenta para analisar a performance
organizacional; Islam e Kellermanns (2006)
Guia no desenvolvimento estratégico,
implementação e na comunicação; Islam e Kellermanns (2006)
Mais significativo avanço na contabilidade de
gestão. Malina e Selto (2001)
Fonte:  Do Autor
Tabela 4 Apresentações do Balanced Scorecard
 
De seguida será analisado a evolução que o conceito tem sofrido desde a sua 






3.2.1 Evolução do conceito de Balanced Scorecard 
 
Speckbacher et al. (2005) falam em três tipos de Balanced Scorecard, que 
representam um desenvolvimento dinâmico do conceito desde a sua apresentação em 

















Tipo 1 – Uma Framework multidimensional que combina indicadores estratégicos 
financeiros e não financeiros e que traduzem a visão e a estratégia da organização, 
representada na figura 7 (Conceito apresentado em 1992 por Kaplan e Norton); 
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Object. Indicad. Alvos Iniciat.
Objectivos Indicadores Alvos Iniciativas Object. Indic. Alvos Iniciat.
APRENDIZAGEM E DESENVOLVIMENTO
Object. Indicad. Alvos Iniciat.
Adaptado de Kaplan e Norton, (1996)
Figura 7 Representação do Balanced Scorecard
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Tipo 2 – Inclui o conceito tipo 1 mas igualmente a descrição da estratégia num 
formato de causa e efeito. Bourguignon et al. (2004) mencionam que Kaplan e Norton 
apresentam o Balanced Scorecard com a seguinte cadeia de influência: os indicadores 
de aprendizagem e crescimento influenciam os indicadores de processo interno que por 
sua vez influenciam os indicadores da perspectiva do consumidor e por fim influenciam 
os indicadores financeiros. Cada área deve ter indicadores lead e lag, existindo duas 
direcções de cadeias de causa e efeito. Os indicadores interagem horizontalmente com 
as áreas e verticalmente entre as áreas. Este procedimento implica que a estratégia seja 
traduzida numa série de hipóteses de causa e efeito, da qual se apresenta um exemplo na 
figura 8 (Bourguignon et al., 2004).   
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Figura 8 Relação de causa e efeito





























Os indicadores não financeiros que aparecem numa relação causa-efeito visam 
fazer com que este seja um sistema que procura ter em ponderação o que é importante 
para o futuro e não se basear somente com dados financeiros finais (Nørreklit, 2003).  
 
Reforçando esta cadeia de causa e efeito, Kaplan e Norton (2000) apresentam os 
mapas estratégicos como forma da organização transmitir a estratégia, demonstrando os 
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processos e sistemas que permitem a implementação dessa estratégia. Estes permitem 
que os colaboradores tenham uma clara visão de que como o seu trabalho está ligado 
aos objectivos estratégicos da organização, mostrando como podem contribuir para o 
alcance desses objectivos. Permitem que as organizações tenham uma ilustração dos 
seus objectivos críticos e das relações que se estabelecem entre estes, permitindo ao 
mesmo tempo apurar de que forma se poderá alcançar o crescimento sustentado 
desejado. Estes também permitem apurar de que forma se poderá converter os activos 
intangíveis, iniciativas e recursos em resultados tangíveis.  
 
Tipo 3 – Tipo 2 e colaboração na implementação de estratégia definindo 
objectivos, planos de acção, resultados e incentivos ligados ao Balanced Scorecard. 
 
O Balanced Scorecard é apresentado como um sistema de gestão estratégica, pois 
permite a ligação dos objectivos estratégicos com as acções operacionais (Kaplan e 
Norton, 1996a e Kaplan e Norton, 1996b pp. 200). Esta faculdade é conseguida de 4 
formas, como se vê na figura 9. Em primeiro lugar permite que a visão e a estratégia da 
organização sejam percebidas por todos os elementos da organização. Permite 
comunicar a estratégia e ligar os objectivos individuais dos colaboradores e unidades de 
negócio aos objectivos estratégicos. A aprendizagem estratégica é outra virtude do 
sistema, pois através das perspectivas não financeiras as organizações podem avaliar a 
qualidade dos resultados de curto prazo e que forma estes foram alcançados. Por fim, 
com o Balanced Scorecard as organizações têm a possibilidade de acompanhar os 
planos financeiros e de negócios, interligando estes com os objectivos estratégicos da 
organização. Note-se como destaca Veen-Dirks e Wijn (2002) que o Balanced 
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compartilhada
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Fonte: Adaptado de Kaplan e Norton, (1996a)
Balanced  Scorecard
Figura 9 Balanced Scorecard  como Sistema de Gestão Estratégica
 
3.2.2  Funcionamento do Balanced Scorecard  
 
Como sustentam Collis e Rukstad (2008) o Balanced Scorecard é utilizado para 
monitorizar e implementar a estratégia, tendo como principal funcionalidade tornar a 
visão e a estratégia fácil de entender por todos os elementos da organização. Para isso é 
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traduzido em objectivos e indicadores que são estabelecidos pelos gestores de topo e 
que descrevem os drivers que contribuem para o sucesso da organização. Os objectivos 
estratégicos igualmente deverão ser definidos em indicadores para as unidades 
operacionais e para os indivíduos, ou seja, existe uma delegação para o alcançar dos 
objectivos estratégicos (Kaplan e Norton, 1996a; Epstein e Manzoni, 1998). 
 
A ideia de Kaplan e Norton em 1996 era que o Balanced Scorecard não era somente 
um método de controlo estratégico, era igualmente uma ferramenta de comunicação e 
planeamento estratégico que visa guiar estrategicamente os gestores das divisões e 
descrever a ligação entre medidas lagging e leading de performance financeira e não 
financeira. O Balanced Scorecard não só personifica e ajuda a criar a estratégia e 
conhecimento mas também ele próprio comunica efectivamente a estratégia e o 
conhecimento.  
 
O Balanced Scorecard foi apresentado por 4 perspectivas e que se dividem em dois 
tipos de indicadores lag ou lead: 
- Financeira - Indicadores lag 
- Cliente - Indicadores lead  
- Processos Internos de Negócio - Indicadores lead 
- Aprendizagem e crescimento - Indicadores lead 
 
 Os indicadores financeiros são considerados lagging porque só reflectem os 
efeitos das decisões, não quando estão são tomadas, mas quando estas decisões 
estão materializadas (Epstein e Manzoni, 1998). Entenda-se que o propósito do 
Balanced Scorecard é descrever os passos necessários para alcançar o sucesso 
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financeiro futuro, cujo resultado deriva dos outros indicadores que não financeiros, 
os indicadores leading (Malina e Selto, 2001).  
 
Pun e White (2005), Debusk et al. (2003), Hoque e James (2000), Kaplan e Norton 
(2006), esclarecem a importância das várias perspectivas para a organização e 
apresentam vários exemplos de indicadores que poderão ser utilizados. Para a validade 
do sistema torna-se necessário ter em consideração que a escolha dos indicadores deve 
ponderar o contexto das organizações (Epstein e Manzoni, 1998 e Veen-Dirks e Wijn, 
2002).  
- Financeira – verifica se os resultados estão a atingir as expectativas dos 
accionistas ou sócios, inclui indicadores de lucro, rendimentos operacionais, 
retorno no capital investido, crescimento das vendas, obtenção de cash-flow, 
EVA; 
- Cliente – verifica o grau de satisfação dos clientes, inclui indicadores de 
qualidade, tempo, custo, performance e serviço, satisfação do cliente, retenção, 
obtenção de novos, tempo de resposta, quota de mercado, lucro dos cliente; 
- Processos internos – mostra como eficaz e eficientemente o negócio está a 
satisfazer as necessidades dos clientes e a contribuir para a obtenção de lucros, 
inclui indicadores de ciclo de tempo, qualidade, capacidades dos empregados, 
produtividade, desenho do produto, desenvolvimento do produto, serviço pós 
venda, eficiência produtiva, qualidade; 
- Aprendizagem e desenvolvimento – quais as prioridades para criar um clima que 
suporte a mudança organizacional, inovação e crescimento, inclui indicadores de 
know-how dos colaboradores, sistemas de informação, procedimentos 
organizacionais para gerir o negócios e se adaptar a mudança. 
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Na prática como refere Debusk et al. (2003) o Balanced Scorecard traduz-se numa 
página com 18 a 25 indicadores que compara a performance da organização com targets 
planeados. A utilização do Balanced Scorecard não implica a utilização de mais 
indicadores, mas sim colocar numa mão cheio de indicadores estratégicos críticos num 
único relatório, numa maneira de relações de causa e efeito transparentes, evitando que 
os gestores suboptimizem uns indicadores em substituição de outros (Hoque e James, 
2000). Essa utilização de indicadores de várias áreas nesta abordagem minimiza o risco 
da informação para os gestores na tomada de decisões (Ittner e Larcker, 1998). 
Permitindo ao mesmo tempo um balanceamento entre objectivos de curto prazo e longo 
prazo, indicadores financeiros e não financeiros, indicadores de performance internos e 
externos e entre os resultados que a organização pretende alcançar normalmente 
financeiros e cliente como os drivers desses resultados (processos internos e 
aprendizagem e desenvolvimento), conforme se apresenta na figura 10 (Walker e 
Ainsworth, 2007; Mooraj et al., 1999). Pun e White., (2005) são da mesma opinião, ao 
afirmaram que se as organizações querem garantir o sucesso e a sobrevivência no longo 
prazo é necessário o balanceamento entre os quatro grupos de indicadores, facilitando a 
que os gestores se concentrarem nas aéreas indispensáveis no cumprimento dos 
objectivos estratégicos. O balanceamento como referem Kaplan e Norton (1992) 
permitirá a que os gestores analisem as interacções que se estabelecem entre as diversas 
variáveis.  
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Figura 10 Equilibrio no Balanced Scorecard
Balanced 
Scorecard
Objectivos de Curto Prazo Objectivos de longo prazo
Fonte: Do Autor
Indicadores Lag
Indicadores de performance 
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Indicadores financeiros Indicadores não financeiros




O facto de os indicadores financeiros de curto prazo apresentarem bons resultados 
pode não ser suficiente se as outras perspectivas não estiverem saudáveis, ou seja, a 
estratégia não esteja a ser implementada correctamente (Kaplan e Norton, 1996a). O 
complemento entre os indicadores financeiros com os não financeiros é o garante da 
futura performance financeira (Fu et al., 2008). Este equilíbrio e a utilização de 
indicadores em várias áreas, que demonstram a capacidade pessoal da organização em 
olhar para o futuro, não implica necessariamente que vá ter sucesso, existem outras 
variáveis que influenciam essa condição (Kaplan e Norton, 1992).  
 
 Foi demonstrado a importância que o Balanced Scorecard poderá ter para as 
organizações que o implementam. De seguida será identificado quem deverá ser o 





3.2.3 Implementação do Balanced Scorecard 
 
Kaplan e Norton (1992) ao analisarem várias empresas verificaram que os 
controllers e os directores financeiros não são capazes por si só de desenvolver planos 
de Balanced Scorecard. Torna-se fundamental a participação dos gestores seniores que 
têm uma perspectiva mais abrangente da organização, da sua visão e das suas 
prioridades. Normalmente os sistemas de performance são desenhados por financeiros, 
por isso o seu papel de controlo, pelo que esta alteração permite que estes possuam um 
papel estratégico. Só com o envolvimento destes é que a organização conseguira obter 
consenso do papel do Balanced Scorecard. Sem o comprometimento da equipa de 
gestão de topo o Balanced Scorecard não vai conseguir ser uma mais-valia para as 
organizações, consequentemente nem deverá ser implementado (Kaplan e Norton, 
1996b, pp. 294-295).  
 
O Balanced Scorecard é despoletado através de uma hierarquia de processo top-
down em que os objectivos da equipa de gestão de topo são transmitidos 
sucessivamente para os níveis inferiores, permitindo uma delegação efectiva de 
responsabilidades. Todos os elementos da organização deverão ser responsáveis no 
alcançar dos objectivos estratégicos (Bourguignon et al., 2004).  
 
 
3.2.4 Benefícios e críticas  
  
Uma das grandes questões que se coloca é saber se a implementação do Balanced 
Scorecard acarreta benefícios para as organizações que compensem os custos 
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associados. Trata-se de uma questão complexa de investigar e difícil de chegar a uma 
conclusão plausível, como mencionam Mooraj et al. (1999). A sua validade será tanto 
maior quando a sua execução despertar melhorias nas decisões dos gestores que 
permitam ultrapassar o facto de ser um sistema dispendioso (Lipe e Saltério, 2000).    
Podemos mencionar vários benefícios associados à implementação do Balanced 
Scorecard identificados na literatura, como se vê na tabela 5:  
  
Beneficio Autor
Alinhamento dos objectivos estratégicos com as
acções tomadas; 
Speckbacher et al.  (2003)
Permite um a visão rápida e precisa do negócio
visualizando a performance em diversas áreas
como uma única;
 Kaplan e Norton (1992);Wong-
On-Wing et al.  (2007);Epstein e 
Manzoni (1998);Malina e Selto 
(2001)
Facili ta a com unicação entre todos os níveis da
organização ao articular m etas, valores, crenças,
reforçando a cultura e dirigindo o comportamento; 
Islam e Kellermanns 
(2006);Epstein e  Manzoni 
(1998)
Permite ligar as múltiplas classes de indicadores
não financeiros (drivers da performance com os
indicadores financeiros (resultados finais); 
W ong-On-Wing et al.  (2007)
Evita a sobrecarga de inform ação limitando o
núm ero de variáveis, obrigando afocalização nos
indicadores mais importantes; 
DeBusk et al.  (2003)
Ferramenta que possibilita a tradução da visão e da
estratégia numa ferramenta de fácil utilização; 
Ittner e Larcker (1998)
Fácil de util izar; Kanji e Sá (2002)
Permite clarificação, consenso e foco nas
necessárias melhorias na performance; 
Kaplan e Norton (1996)
Permite clarificar, adaptar e comunicar a estratégia
ao longo da organização; 
Kaplan e Norton (1996)
Alinhamento dos objectivos individuais com a
estratégia;
Kaplan e Norton (1996)
Fornece um feddback real para a aprendizagem e
evolução da performance; 
Malina e Selto (2001)
Antecipação em  vez de reacção; Bourguignon et al.  (2004)
Focaliza-se nos clientes e m ercado; Kanji e Sá (2002)
Liga as decisões de  topo com  as acções dos níveis 
inferiores.
Bourguignon et al.  (2004)
Fonte: Do Autor




Embora a existência de todos estes aspectos positivos, várias críticas têm sido 
apresentadas, que são resumidas na tabela 6. 
 
Critica Autor
O Balanced Scorecard não está muito
interessado em comunicar a estratégia aos
níveis inferiores mas sim a gestores de topo e
intermédio; Speckbacher et al.  (2003)
Custos de implementação são elevados; Fu et al.  (2008); Ittner e Larcker (1998)
Focaliza-se nos clientes esqueçendo outro
stakeholders; Kaiji e Sá (2002)
Na prática é difícil apurar a relação causa-
efeito em algumas variáveis; Nørreklit (2003); Kanji e Sá (2002)
Sistema complexo;
Ittner e Larcker (1998);
Kaye e Drew (2007)
Tempo prologando para o seu desenho e
implementação. Kaye e Drew (2007)
Fonte: Do Autor
Tabela 6 Críticas ao Balanced Scorecard
 
Existindo uma dificuldade visível em apurar se o rácio benefício – custo é positivo, 
a verdade é que o Balanced Scorecard tem sido um sistema com muita procura 
(Nørreklit, 2003, Speckbacher et al., 2003 e Malina e Salto, 2001). 
  
 
3.2.5 Grau de utilização 
 
Diversos estudos apresentados na literatura evidenciam o grau de utilização do 
Balanced Scorecard em diferentes locais. O Balanced Scorecard foi alvo de grande 
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interesse nos negócios a nível internacional quer a nível teórico ou na prática como 
refere Nørreklit (2003), Speckbacher et al. (2003) e Malina e Salto (2001). Além disso, 
esta ferramenta inovadora foi difundida de uma maneira extremamente rápida (Ax e 
Bjørnenak, 2005).  
 
Nos Estados Unidos, Speckbacher et al. (2003) apub Williams (2001) num estudo 
efectuado sobre a utilização do Balanced Scorecard nas empresas que aparecem na lista 
da Fortune 500, evidencia que 40% destas implementaram este sistema. Num outro 
estudo de Ittner et al. (2003) efectuado em 600 empresas de serviços financeiros dos 
EUA concluiu-se que cerca 20% das empresas utilizam esta ferramenta. Na Europa, por 
exemplo, Ax e Bjørnenak (2005) apub Kald e Nilsson (2000) numa investigação sobre 
as empresas de grande dimensão da Suécia referem que 27% dessas empresas 
implementaram este sistema, no mesmo estudo foi indicado que 61% dessas empresas 
pensam implementa-lo em dois anos. Speckbacher et al. (2003) num estudo efectuado 
em 174 grandes empresas, cotadas em Bolsa, de países de língua alemã, (Alemanha, 
Suíça e Áustria) verificaram que cerca de 25% das empresas estudadas implementavam 
o Balanced Scorecard e as que não utilizavam apontavam como justificação principal a 
que já utilizavam outros sistemas idênticos. Um outro estudo efectuado na Ásia, mais 
concretamente no Bahrain evidencia que 45% das empresas estudadas utilizam o 
Balanced Scorecard (Juhmani, 2007). Ainda na Ásia, num estudo efectuado na Índia 
por Anand, Sahay, Saha (2005) em 53 grandes empresas de vários sectores concluíram 
que cerca de 53% adoptaram o Balanced Scorecard. Estes estudos demonstram 
nitidamente como em vários locais o Balanced Scorecard tem obtido muita procura.  
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Podemos constatar que nos estudos encontrados na literatura a sua implementação 
tem sido em grande maioria em empresas de grande dimensão. Segundo Speckbacher et 
al. (2003), no estudo que realizou, existem uma relação positiva entre dimensão e 
utilização do sistema. A mesma conclusão foi obtida por Gumbus e Lussier (2006), 
exemplificando que as pequenas empresas também poderão beneficiar com a 
implementação do Balanced Scorecard. Nomeadamente permite uma focalização nos 
resultados de longo prazo e no que é importante para as empresas, alinhamento com os 
objectivos estratégicos, possibilita uma comparação com planos pré-estabelecidos 
corrigindo eventuais desvios, permite uma clarificação dos objectivos e 
responsabilização pelo atingir dos objectivos.  
 
Este sistema tem sido em vários casos adaptado as necessidades e características 
das organizações, pelo que podemos considera-los como um sistema com uma certa 




3.2.6 Flexibilização do sistema – Número de perspectivas 
 
Como já referido, Kaplan e Norton defendem que o Balanced Scorecard devia 
utilizar quatro perspectivas. Trata-se de uma sugestão, pois os autores chamam a 
atenção para o facto de este não ser um sistema inflexível, outras áreas poderão ser 
acrescentadas que podem resultar do sector de actividade, do contexto das organizações, 
entre outros (Bourguignon et al., 2004 e Veen-Dirks e Wijn, 2002).  
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Por exemplo, Chatterji e Levine (2006) mencionam que poderá ser incluído no 
Balanced Scorecard indicadores de performance social corporativa. Estes permitem 
perceber se os gestores estão a construir relações e activos de longo prazo. Estes podem 
identicamente construir valor para o shareholder no futuro. Podem ajudar os 
consumidores, comunidades, reguladores e potenciais empregados no julgamento da 
performance social das empresas. Lusk et al. (2006) defendem que devia ser ampliado o 
âmbito do Balanced Scorecard incluindo uma perspectiva de responsabilidade social 
corporativa ou performance social corporativa, ou seja, ir na direcção do contexto dos 
stakeholders, permitindo verificar o bem-estar, quer dos shareholders, quer dos 
stakeholders. Poderia incluir indicadores como comunidade, governação corporativa, 
diversidade, relacionamento com colaboradores, ambiente, direitos humanos. Esta 
perspectiva está ligada de uma maneira clara com a teoria da agência. Por outro lado, 
Ax e Bjørnenak (2005) expõem que Kaplan e Norton não incluíram uma perspectiva 
isolada para os funcionários mas colocaram na perspectiva de aprendizagem e inovação 
esta vertente, evitando assim que exista um afastamento da estratégia. Os autores 
verificaram que em empresas da Suécia foi criado uma perspectiva individual para os 
funcionários (ABB, Electrelux). Speckbacher et al. (2003) encontraram empresas que 
adicionaram outras perspectivas como fornecedor ou ambiente, igualmente encontraram 
empresas que utilizam somente três dimensões. Num estudo efectuado numa 
organização, Malina e Salto (2001) verificaram que esta incluiu indicadores para as 4 
perspectivas e outra para a cidadania corporativa. Epstein e Manzoni (1998) dão 
exemplo de várias outras perspectivas que poderão ser adicionadas, sendo que a 
inclusão de mais perspectivas depende do contexto específico de cada organização. 
Falam do exemplo do impacto da organização na sociedade, dos consumidores, 
envolvente económica, política e social e principais projectos actualmente em curso.  
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3.2.7 Número de indicadores 
 
No que concerne aos indicadores, Lipe e Salterio (2002) apontam que embora 
Kaplan e Norton tivessem mencionado a utilização de 4\7 indicadores em cada 
perspectiva, o que se passa na realidade é que muitas organizações utilizam muitos mais 
indicadores. Como mostraram os autores a capacidade humana de processar informação 
em simultâneo é limitada pelo que o número apresentado por Kaplan e Norton mostra-
se como o mais indicado. O agrupamento dos indicadores em perspectivas veio ajudar 
os gestores a organizar os múltiplos indicadores na sua mente. No estudo realizado 
verificaram que os indicadores de performance estavam mais logicamente organizados e 
melhor categorizados. O facto de os indicadores estarem organizados no Balanced 
Scorecard poderá afectar o processo de decisão dos gestores que deve-se ao facto de as 
estratégias de processamento baseado nas categorias aumentar o potencial das relações 
que se estabelecem entre os indicadores dentro das perspectivas. A utilização de muitos 
indicadores pode levar a redução da eficácia do sistema em consequência da diminuição 
da capacidade de julgamento por parte dos gestores (Ittner e Larcker, 1998). Também 
Malina e Salto (2001) apresentam a mesma ideia, afirmando que o número de 
indicadores deverá ser limitado tendo em consideração o sistema cognitivo e a 
simplicidade administrativa. A selecção e limitação do número de indicadores torna-se 
necessário como forma de evitar informação supérflua (Bourguignon et al., 2004). 
 
Para ser efectivo os indicadores do Balanced Scorecard deverão ser precisos, 
objectivos e verificáveis senão podem ser manipulados podendo perder credibilidade e 
criar um efeito de desmotivação. Além disso os indicadores do Balanced Scorecard 
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deverão descrever completamente as variáveis críticas da performance da organização 
(Melina e Salto, 2001). 
 
 
3.2.8 Aplicações do Balanced Scorecard 
 
O Balanced Scorecard poderá ser a fonte de informação para algumas actividades 
no interior das organizações. Podemos destacar diversos exemplos como as 
recompensas, cultura organizacional, aprendizagem estratégica e comunicação interna.  
 
Um actividade que poderá se alimentar da informação fornecida pelo Balanced 
Scorecard é a disciplina de Recursos Humanos, mais precisamente a área de 
recompensas. Como referem Bourguignon et al. (2004) o próprio Balanced Scorecard 
encoraja que exista uma ligação entre recompensas e medição da performance 
organizacional. Esta ligação é cada vez mais frequente, sendo que a maioria das 
organizações que optou por esta opção, efectuam-na através de uma percentagem das 
recompensas ligada aos indicadores que são atingidos (Hope e Fraser, 2003). Kaplan e 
Norton (1996a) mencionam que os colaboradores deverão ser compensados conforme 
os objectivos previsto no Balanced Scorecard são alcançados. Acrescentam que o 
sistema permite uma ligação dos objectivos individuais com os objectivos estratégicos, 
daí a possibilidade de incluir no sistema de recompensas esta vertente.  
 
Ao reforçar este aspecto do Balanced Scorecard foram apresentados vários 
modelos matemáticos de cálculo do valor das recompensas. Smith (2002) apresenta um 
modelo que destaca o apuramento do valor das recompensas dos gestores com base na 
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informação que o Balanced Scorecard permite obter, nomeadamente nos contratos de 
agência, com a utilização em conjunto de indicadores financeiros e não financeiros. 
Também Fu et al. (2008) apresentam um modelo em que inclui o Balanced Scorecard 
nas compensações e benefícios dos agentes, ou seja, apresentaram uma fórmula que 
inclui indicadores financeiros e não financeiros. Mencionam que muitas empresas têm 
utilizado o Balanced Scorecard no sistema de recompensas. Ittner e Larcker (1998) 
sugerem outra opção ao indicarem que poderão existir um pequeno conjunto de 
indicadores que acompanham os indicadores principais de avaliação da estratégia e que 
são utilizados para a avaliação e recompensas dos gestores. Wong-On-Wing et al. 
(2007) apresentam uma grande vantagem do Balanced Scorecard na aérea das 
recompensas, a sua utilização poderá diminuir os conflitos e desentendimentos entre 
avaliador e avaliadores devido ao facto de ter indicadores compreensivos ligados à 
estratégia e ao atingir dos objectivos estratégicos.  
 
A necessidade de aprendizagem e feddback estratégico, resulta em muito do 
facto de estarmos a viver num ambiente de elevada competitividade onde a estratégia da 
organização não poderá ser linear ou estática. Os sistemas de gestão estratégia no qual o 
Balanced Scorecard se inclui, permitem fornecer informação constante sobre o 
andamento da estratégia possibilitando assim que se efectue os necessários ajustamentos 
(Kaplan e Norton, 1996b, p. 251). Faculta a que os gestores tenham a percepção, a todo 
o tempo, do sucesso da estratégia formulada durante a sua fase de implementação 
(Kaplan e Norton, 1996a). Esta aprendizagem como refere Wong-On-Wing (2007) e 
Kaplan e Norton (1996a) resulta da utilização de indicadores de drivers e resultados, 
fornecendo informação da efectividade da estratégia, Também Malina e Selto (2001) e 
Walker e Ainsworth (2007) defendem que o Balanced Scorecard fornece constante 
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feedback sobre a estratégia possibilitando que se efectuem os ajustamentos necessários, 
sendo que pode ser utilizado para mudar as suposições que os gestores têm sobre o 
modo de funcionamento dos seus negócios. Uns dos mecanismos que podem facilitar 
este processo são os mapas estratégicos, nomeadamente através das ligações que se 
estabelecem entre os diversos indicadores (Neely e Al Najjar, 2006). 
 
O Balanced Scorecard permite comunicar e ligar ao longo de toda a organização 
objectivos pessoais e departamentais (Kaplan e Norton, 1996a). Esta ligação é 
conseguida pela faculdade que o Balanced Scorecard possibilita, através da 
comunicação da visão e estratégia da organização aos colaboradores e unidade de 
negócio, ou seja, comunicação descendente (Kaplan e Norton, 1996b, p. 202). Por outro 
lado, as unidades de negócios poderão igualmente comunicar os seus objectivos ao 
conselho de administração, existindo assim uma comunicação ascendente (Kaplan e 
Norton, 1996). Os autores alertam para que a informação contida no Balanced 
Scorecard não deverá ser transmitida aos accionistas exteriores, pois poderá chegar ao 
conhecimento dos concorrentes.  
 
Kaplan e Norton (2000) apresentam o Balanced Scorecard como um 
instrumento de mudança cultural e estratégica. Este pode facilitar a mudança por 
eficazmente criar e comunicar uma visão credível ou pode ser ele próprio um método 
para alcançar a mudança nas organizações, através dos procedimentos a que obriga 
(Malina e Selto, 2001).  
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Já foi analisado em que termos este sistema funciona e a sua importância para as 
organizações, na secção seguinte apresentaremos algumas adaptações que foram 
realizadas nesta ferramenta.  
 
 
3.2.9 Variantes do conceito 
 
O Balanced Scorecard foi trabalhado por alguns autores tendo evoluído no seu 
formato e conceito. Apareceram alguns novos sistemas que inspiraram-se no Balanced 
Scorecard no seu desenvolvimento. Podemos apresentar o exemplo o Aligned Balanced 
Scorecard (ABS) e o Kanji Comparative Business Scorecard (Kanji’s e Moura e Sá, 
2002; Pun e White., 2005). 
 
O Kanji Comparative Business Scorecard desenvolveu o conceito do Balanced 
Scorecard integrado este com os princípios do Total Quality Management e com os 
factores críticos de sucesso. Para as organizações atingirem a excelência do negócio 
teriam de maximizar o valor dos stakeholders, desenvolver processos de excelência, 
melhorar a aprendizagem estratégica e satisfazer os stakeholders. Para isso reformulou 
as quatro perspectivas do Balanced Scorecard de Kaplan e Norton criando as seguintes, 
que devem estar em ligação constante de forma a criar um ciclo de melhoria contínua, 
que apresentamos na figura 11 (Kanji e Moura e Sá, 2002; Pun e White, 2005). 
- Perspectiva cliente altera-se para satisfação dos stakeholders – as organizações 
deverão ir de encontro as expectativas dos stakeholders, ou seja, todo o grupo 
que é afectado pelo atingir das metas da organização, que inclui os investidores, 
comunidade, empregados, fornecedores;  
 52
- Processos de negócio interno altera-se para processo de excelência – as 
organizações deverão definir quais os processo e competências em que deverão 
ser bons e quais os indicadores respectivos que avaliam essas qualidades;  
- Aprendizagem e desenvolvimento altera-se para aprendizagem organizacional – 
as organizações precisam de ser proactivas e investir em inovações e melhorias 
relacionadas com os produtos e processos; 
- Financeira altera-se para criação de valor para o stakeholder – o valor criado terá 
de ser percebido numa perspectiva de longo prazo, criando valor para o 
shareholder e para os outros stakeholders, balanceando a criação de cash-flow, 
crescimento futuro, risco e retorno.    






















Figura 11  Business Scorecard  comparativo de Kanji´s
Fonte: Adaptado de Kanji's e Moura Sá, (2002)  
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O Aligned Balanced Scorecard visa ultrapassar algumas limitações do Balanced 
Scorecard apresentado por Kaplan e Norton, nomeadamente a não compreensão da 
importância dos processos dentro das organizações, o não entendimento do alinhamento 
entre os diversos indicadores no Balanced Scorecard, da dificuldade de encontrar os 
indicadores correctos e a necessidade de perceber como a estratégia organizacional está 
relacionada com o Balanced Scorecard. Esta variante aplica a o conceito de 
alinhamento de Baldrige (conjunto de critérios para uma performance de excelência) e a 
primazia dos processos internos como os principais drivers na performance financeira e 








Aprendizagem e actividades de desenvolvimento
são desenhadas para melhorar o processo
Figura 12 Balanced Scorecard  Alinhado
Fonte: Adaptado de Thompson e Mathys, (2008)  
 
Esta variante permite melhorar o Balanced Scorecard tradicional ao focalizar-se 
na primazia dos processos como forma de compreender como se efectua a gestão das 
operações no interior de uma organização, reforçando o alinhamento entre elementos 
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causais da organização, tais como indicadores de processo com a satisfação do cliente e 
resultados financeiros. Reforça a importância de definir os indicadores correctos para 
cada área. Traduz as estratégias propostas em acções de aprendizagem e 
desenvolvimento de forma a melhorar os processos internos, fornecendo uma nova 
visão para a liderança de pessoas em processos e providenciando uma cultura para 
suportar uma alta performance organizacional. A diferença principal em comparação 
com o Balanced Scorecard é que o Aligned Balanced Scorecard define em que termos a 













Estudo dos indicadores de desempenho 
estratégico em empresas sedeadas na RAM 
 
1 Questões de pesquisa 
 
 A presente dissertação visa responder a diferentes questões relacionadas com os 
indicadores de desempenho estratégico em empresas sedeadas na Região Autónoma da 
Madeira.  
 
 Iniciaremos o presente estudo averiguando de que forma é efectuada a gestão 
estratégica das empresas em investigação. Procuraremos identificar se a estratégia é 
conhecida pelos colaboradores que desempenham funções nas organizações, vamos 
identificar quem é o responsável pela formulação da estratégia, confrontando esta com a 
responsabilidade pela gestão de topo e finalizando vamos identificar se as empresas tem 
uma estratégia definida.  
 
Questão de Pesquisa 1: Averiguar de que forma é efectuada a gestão estratégica 
das empresas sedeadas na RAM? 
Como já supracitado as organizações necessitam que a estratégia organizacional 
seja alvo de avaliação e controlo. Assim procuraremos identificar se as empresas da 
RAM avaliam a estratégia organizacional e com que periodicidade é que esta é 
efectuada, nomeadamente se esta avaliação é constante, anual ou em outros períodos. 
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Questão de Pesquisa 2: Identificar em que termos é efectuada a avaliação 
estratégica pelas empresas da RAM?  
Existe nos últimos anos um consenso alargado na literatura nas críticas que se 
efectuaram aos sistemas tradicionais de avaliação do desempenho estratégico das 
organizações, existindo sugestões para a utilização conjunta de indicadores financeiros e 
não financeiros na avaliação do desempenho estratégico. Assim pretendemos apurar se 
esta sugestão tem merecido a concordância das empresas das RAM e dos seus gestores.  
 
Questão de Pesquisa 3: Verificar que tipo de indicadores as empresas sedeadas 
na RAM utilizam na avaliação da sua estratégia?  
Em seguimento da questão anterior, e para o caso das empresas que utilizam 
indicadores não financeiros, será identificado que justificações estas apresentam para a 
utilização desses indicadores. Igualmente será identificado que subtipos de indicadores 
não financeiros são tomados em consideração, nomeadamente se dizem respeito a 
satisfação do cliente, inovação, eficiência interna, motivação dos recursos humanos, 
qualidade dos produtos, quota de mercado, capacidade tecnológica ou outros.   
  
Questão de Pesquisa 4: Qual a justificação para a utilização de indicadores não 
financeiros? 
Foram apresentados anteriormente neste trabalho vários sistemas de gestão 
estratégica, sendo os mais conhecidos o Balanced Scorecard e o Tableaux de Bord, 
procuraremos neste estudo identificar se as empresas utilizam algum sistema e nas que 
utilizam identificaremos se algum dos mencionados é o escolhido. 
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Questão de Pesquisa 5: Identificar a utilização de um sistema de gestão 
estratégico pelas empresas sedeadas na RAM? 
Dos estudos apresentados, na literatura, verificou-se que o Balanced Scorecard 
apresenta-se como um sistema com muita utilização em vários locais, mas ao mesmo 
tempo, os estudos debruçavam-se sobre empresas de grande dimensão maioritariamente 
sociedades anónimas, cuja uma das características principais e o facto da gestão de topo 
ser efectuada por não accionistas, e em territórios de grande dimensão. Confrontaremos 
esta realidade com as características específicas das empresas da RAM, nomeadamente 
com a dimensão, sector de actividade, responsabilidade pela gestão de topo e pela 
definição da estratégia.  
 
Questão de pesquisa 6: Averiguar a aplicação do Balanced Scorecard 
atendendo as características das empresas sedeadas na RAM? 
Apresentamos previamente algumas críticas identificadas na literatura ao 
Balanced Scorecard, como o custo, a dificuldade de implementação, que podem colocar 
em causa a sua implementação. Assim procuraremos identificar quais as razões 
apresentadas para a sua não implementação. 
 
Questão de Pesquisa 7: Qual a justificação para a não implementação do 
Balanced Scorecard?  
Uma outra conclusão apurada anteriormente diz respeito à forma como o 
Balanced Scorecard é utilizado, existindo uma certa flexibilidade na adaptação das 




Questão de Pesquisa 8: Verificar o número de indicadores adoptado para cada 
perspectiva nas empresas que implementaram o Balanced Scorecard?  
Por fim, para as empresas que ainda não utilizam o Balanced Scorecard, será 
averiguado se existe alguma perspectiva temporal para a sua implementação. 
 
Questão de Pesquisa 9: Averiguar se as empresas da RAM que não utilizam o 




2 Metodologia  
 
2.1 Recolha de dados 
 
Para conseguir responder a estas questões enviamos um questionário, com três 
folhas (anexo 4) por correio para 163 organizações com sede na Região Autónoma da 
Madeira (listadas nos anexos 1, 2 e 3). O questionário estava repartido em duas secções 
distintas. Com a primeira pretendíamos apurar algumas informações dos respondentes e 
das empresas, (questão 1 a 4). Na segunda secção procurávamos saber informações 
sobre a gestão estratégica, sobre a utilização de indicadores de avaliação estratégica, 
sobre sistemas de gestão estratégica e por fim verificar a utilização e em que moldes do 
Balanced Scorecard (questão 15 a 22). Juhmani (2007) usou o mesmo formato no 
estudo efectuado em empresas do Bahrain, com a divisão do questionário em duas 
secções. As questões eram na sua maioria questões fechadas, existindo somente duas 
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questões abertas. As questões foram efectuadas tendo em linha de consideração os 
assuntos mais prementes encontrados na revisão de literatura e os objectivos 
apresentados para o estudo.  
 
 O questionário teve como destinatários nas sociedades por quotas a gerência e nas 
sociedades anónimas a equipa de gestão de topo. A opção pelos respondentes teve em 
consideração de quem é a responsabilidade pela implementação da estratégia e pela 
execução de sistemas de Balanced Scorecard (Kaplan e Norton, 1996a; Kaplan e 
Norton, 1996b, pp. 294-295). Em estudos anteriores com características semelhantes, os 
destinatários dos questionários foram idênticos, como é o caso dos estudos de Henri 
(2006), Widener (2006) e Hoque (2005).  
 
O questionário foi enviado na segunda semana de Novembro de 2008, tendo sido 
acompanhado por uma carta (Anexo 5) onde se solicitava que as respostas fossem 
enviadas até ao dia 20 de Dezembro 2008. O prazo concedido, cerca de 4 semanas foi 
idêntico a estudos como o de Bisbe e Otley (2004) que concederam 3 semanas, Hoque 
(2005) que concedeu quatro semanas. O envio da carta visava sensibilizar as 
organizações para a importância de participarem no preenchimento do questionário, 
salvaguardando ao mesmo tempo que os dados recolhidos são confidenciais e destinam-
se unicamente para fins científicos, solicitado que as respostas sejam o mais fidedignas 
possível. Juhmani (2007) usou a mesma técnica de forma a ampliar o número de 
respostas obtidas. Para tal, foi expedido junto ao questionário um envelope de correio 
prioritário preenchido com a morada para onde devia ser devolvido. Vários estudos 
também juntavam ao questionário o envelope prioritário como forma de simplificar o 
processo de envio, diminuindo os custos para os respondentes e consequentemente 
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dilatar as taxas de respostas, como foi o caso do estudo de Hoque em 2005. 
Posteriormente, em Janeiro de 2009, foi efectuado uma segunda tentativa a solicitar a 
participação das empresas que ainda não tinham respondido ao questionário. O contacto 
foi efectuado preferencialmente via telefone, mas também foi utilizado o correio 




A escolha da amostra do estudo teve como fonte as seguintes publicações, e os 
estudos realizados por estes órgãos de comunicação social: 
 
- Revista Exame – 500 Maiores Empresas 2008 
- Revista Exame – 1000 Maiores PME 2007 
- Diário de Notícias da Madeira – Maiores Empresas 2007  
 
Em estudos anteriores, encontramos amostras que foram seleccionadas em fontes 
idênticas, como Gassenferth e Soares (2007).  
 
A selecção e a ordenação das maiores e melhores empresas por parte da revista 
Exame para a lista das “500 Maiores” de Portugal tomou em linha de consideração 
variadíssimos indicadores e rácios. A escolha dos indicadores e rácios teve em 
ponderação várias variáveis, nomeadamente verificar as que permitem avaliar a 
contribuição das empresas para a economia, verificar a dinâmica das empresas, 
medir a rentabilidade e compreender o equilíbrio financeiro. Os oito indicadores 
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utilizados de forma ponderada para a ordenação das empresas do estudo foram de 
ordem económico-financeiro, crescimento das vendas, crescimento dos resultados 
líquidos, rentabilidade do activo, rentabilidade do capital próprio, rentabilidade das 
vendas, valor acrescentado bruto por vendas, solvabilidade e liquidez geral.  
 
A revista Exame dispôs as maiores “Pequenas e médias empresas de Portugal de 
2007” utilizando vários indicadores semelhantes aos utilizados pela Exame. Assim a 
escolha das maiores PME teve em consideração: o crescimento das vendas em 
comparação ao ano anterior, rentabilidade do activo, liquidez geral, solvabilidade, 
endividamento, valor acrescentado bruto e a produtividade.   
 
Por fim o Diário de Noticias da Madeira ordenou as empresas do estudo 
sedeadas na Madeira em 2007 considerado para tal a ponderação dos seguintes 
indicadores, autonomia financeira, rentabilidade do activo e produtividade.  
 
Por ainda não terem sido ainda publicadas as listas da Exame 1000 Maiores 
PME e do Diário de Noticias para 2008 aquando da preparação e envio dos 
questionários, houve a necessidade de recorrer as listas de 2007.   
 
Os estudos da Exame 500 e Exame 1000 Maiores PME eram constituídos por 
empresas do todo o país tendo sido como critério de escolha o facto de as empresas 
terem a sua sede na RAM. Bisbe e Otley (2004) num estudo efectuado em Espanha 
também efectuaram uma escolha de empresas tendo em consideração a sede das 
organizações. Convêm acrescentar que foram retiradas da lista do Diário de 
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Noticias, oito empresas pelo facto de estas estarem já incluídas nos estudos da 
Exame 1000 Maiores PME e na Exame 500.  





Exame 1000 Maiores PME 34 21%
Diário de Noticias 110 67%
Total 163 100%
Tabela 7 Distribuição amostra
 
 
A escolha de empresas de maior dimensão teve em consideração anteriores 
estudos, por exemplo de Speckbacher (2006), Kaplan e Norton (1996) e Hoque e 
James (2000) onde destacam empresas de grande dimensão onde a implementação 




Numa primeira fase foram recepcionados por correio 24 questionários tendo sido 
1 deles considerado inválido. Uma das empresas também respondeu a informar que 
não pretendia participar no estudo, justificando esta recusa por questões internas. 
Investigadores como Hall (2008) procurou identificar as justificações para a não 
participação em estudos de investigação por questionário tendo concluído que devia-
se a questões de tempo, recepção de demasiados questionários e politica interna em 
não responder a esses estudos. Este número de questionários válidos apresenta uma 
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taxa de resposta de 14%, o que se afigura fora dos parâmetros considerados normais 
para este tipo de estudos. Os questionários para serem considerados válidos deviam 
respeitar as seguintes regras: estar completo até a questão 10, as questões seguintes 
destinavam-se a empresas que utilizam indicadores não financeiros na avaliação 
estratégica, depois para estas últimas devia estar completo até a questão 17, pois as 
questões seguintes destinavam-se a empresas que utilizavam os Balanced 
Scorecard, e para estas, as questões compreendidas entre 17 a 22 deviam estar 
completas, o questionário também devia estar legível e o respondente devia ser o 
pretendido, nomeadamente alguém da gestão de topo ou controller. Num estudo 
idêntico de Hoque e James (2000) o questionário foi enviado directamente para 
controllers, pelo que nas respostas recebidas também consideramos estes como 
válidos.   
 
Posteriormente e desde 15 Janeiro contactamos por telefone e via e-mail as 
organizações do estudo a solicitar novamente a participação. Esse esforço foi 
premiado com a recepção de mais 7 questionários. Quatro empresas informaram 
imediatamente que não iriam participar no estudo, sendo 1 delas por questão de 
tempo, duas por razões internas que se prende com a temática de estudo e outra 
empresa por razões de política interna. Este número de respostas válidas, 30 
questionários, dá uma percentagem de respostas de cerca de 19%, o que está dentro 
dos números de questionários respondidos em estudos com as mesmas semelhanças. 
Estudos idênticos como o de Henri (2006) obtiveram uma taxa de resposta de 24%, 
de Widener (2006) obteve 14% de respostas válidas, Ittner, Larcker e Randall 
(2006) obtiveram uma taxa de 23,3%, Hall (2008) obteve 22,3% de 
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questionários válidos. Consequentemente o presente estudo encontra-se no 
intervalo de alguns estudos semelhantes 15% a 25%. O prazo final para 
recepcionar novos questionários foi até 15 de Fevereiro de 2009, tendo sido objecto 
de análise os dados recolhidos destes 30 considerados válidos e que são 
apresentados na secção seguinte.  
 
3 Análise de dados 
 
Os questionários tiveram como destinatários a equipa de gestão de topo ou a 
gerência, consoante o caso de se tratar de uma sociedade anónima ou sociedade por 
quotas. Quase 50% dos questionários foram preenchidos pelos administradores, 17% 
pelo CFO ou Director financeiro, 10% pelo CEO ou Director Geral, 10% pelo controller 
e os restantes 17% por outros, como se vê na tabela 8. Esta distribuição dos 
respondentes evidencia claramente que os questionários foram preenchidos pelos 





CEO\Director Geral 3 10%




Tabela 8 Actividade profissional dos respondentes
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Os respondentes tinham idade média de 40 anos, estando os valores 
compreendidos entre o intervalo de 30 a 61 anos. Quanto ao número de anos nas 
organizações a média apurada foi de 13 anos, sendo a maior antiguidade de 37 e a 
menor de 2. Os respondentes exercem a actividade profissional actual em média há 
cerca de 11 anos, estando compreendido entre o intervalo de 2 a 20 anos. Cerca de 22 
respondentes eram do sexo masculino, ou seja, 73% dos respondentes. O seu papel nas 
organizações justifica-se sobretudo como sendo gestores, pois somente 7 dos 
respondentes, cerca de 27%, é que responderam como sendo empresários, conforme 
apresentamos na tabela 9.   
 
Informação Média Mínimo Máximo
Idade 40 30 61
Número de anos na empresa 13 2 37
Número de anos na função 11 2 20
Masculino Feminino Total
Sexo 22 8 30
Gestor Empresários Total
Presença na empresa 22 8 30
Tabela 9 Informação dos respondentes
 
 
As empresas estudadas pertencem a vários sectores de actividade, sendo que 
estão dentro dos parâmetros das características da economia da RAM, conforme estudo 
do INE sobre os dados do tecido empresarial de 2004, que evidencia que 28% das 
empresas pertencem ao comércio, 17% à construção, 17 % referem-se à actividades 
imobiliárias, alugueres e serviços prestados às empresas, 12% à alojamento e 
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restauração, 11% aos transportes e 15% à outros sectores de actividade, como se 
evidência na tabela 10.  
Sector Quantidade Percentagem




Indústrias Extractivas 22 0,2%
Indústrias Transformadoras 867 6,6%




Comércio por Grosso e a Retalho; Reparação 
de Veículos Automóveis,Motociclos e de Bens 
de Uso Pessoal e Doméstico
3.612 27,7%
Alojamento e Restauração 1.559 11,9%
Transportes, Armazenagem e Comunicações 1.435 11,0%
Actividades Imobiliárias, Alugueres e 
Serviços Prestados às Empresas
2.232 17,1%
Educação 178 1,4%
Saúde e Acção Social 239 1,8%




Tabela 10 Distribuição das empresas da RAM por sector de 
actividade em 2004
Fonte: INE, Inquérito às Empresas Harmonizado.
 
 
No estudo efectuado apurou-se que cerca de 23% pertencem ao sector do 
comércio, 20% pertencem ao sector da distribuição e transportes, sendo os outros 
repartidos por sectores como a hotelaria, industria, serviços, construção e outros, como 





Transportes e distribuição 6 20%
Energia 1 3%







Tabela 11 Sector de actividade
 
 
Segundo a recomendação da Comissão Europeia 96/280/CE as empresas quanto 
a sua grandeza distinguem-se consoante os parâmetros do número de trabalhadores, 
volume de negócios anual, balanço e independência. Para ser considerada uma pequena 
empresa terá de ter empregue um número de trabalhadores inferior a 50, ter um volume 
anual de negócios inferior a 7.000.000€ e um balanço inferior a 5.000.000€. Para ser 
considerada uma grande empresa terá de ter mais de 250 trabalhadores, apresentar um 
volume anual de negócios que excede os 40 milhões de euros e um balanço que 
ultrapasse os 27.000.000€. As empresas deste estudo incluem-se em todo o tipo de 
dimensão de acordo com os critérios apontados, como se vê na tabela 12, com principal 
destaque para as grandes empresas com 37%. O resultado era esperado, atendendo que a 
recolha da amostra foi efectuada em publicações que se debruçam sobre as maiores 
empresas, utilizando critérios que incluíam igualmente os utilizados para efectuar a 




Pequena empresa 9 30%
Média Empresa 10 33%
Grande Empresa 11 37%
Total 30 100%
Tabela 12 Dimensão da empresa
 
 
A gestão do topo é efectuada maioritariamente por empresários, conforme se 
observa na tabela 13, somente 9 dos respondentes mencionaram que a gestão de topo é 








Tabela 13 Gestão de topo
 
 
Valor idêntico foi encontrado nos responsáveis pela definição da estratégia da 
organização, com 70% dos respondentes a afirmarem que os titulares do capital das 
empresas são os responsáveis pela tomada de essa decisão, como apresentamos na 











Dos respondentes, 28, cerca de 93% afirmam que as empresas têm uma 
estratégia definida, sendo que 87% afirmam que a estratégia é do conhecimento dos 
colaboradores. Como já foi demonstrado anteriormente a avaliação da estratégia 
demonstra ser extremamente importante para a sobrevivência das organizações no 
médio e longo prazo. O que se verificou é que somente 37% das organizações avaliam 
constantemente e 57% anualmente a estratégia da empresa, cerca de 6% afirmam que 
não existe qualquer avaliação. 
 
Quanto aos indicadores que as empresas utilizam para avaliação da estratégia, 
designadamente se utilizam indicadores financeiros ou não financeiros ou a conjugação 
de ambos constatou-se que a grande maioria (67%) utiliza os dois tipos em combinação, 
como apresentamos na tabela 15.  
 
Tipo Quantidade Percentagem
Indicadores Financeiros 9 30%
Indicadores não Financeiros 1 3%
Ambos 20 67%
Total 30 100%
Tabela 15 Tipo de indicadores utilizados
 
 
Para as empresas que utilizam os indicadores não financeiros isoladamente ou 
em conjugação com os financeiros, justificaram esta escolha sobretudo por uma questão 
relacionada com a sobrevivência no longo prazo, 67% dos respondentes, sendo que 
somente 62% defendem a opção pelo facto da concorrência ser cada vez maior sendo 
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necessário outros indicadores não tradicionais ou financeiros, como se observa na tabela 
16. 
Tipo Quantidade Percentagem
Os indicadores financeiros só indicam 
informação histórica e de curto prazo 5 24%
A organização é avaliada pelos indicadores que 
permitem a sua sobrevivência no médio/ longo 
prazo 14 67%
A concorrência é cada vez maior e é necessário 
outros indicadores não tradicionais
13 62%
Total de Respondentes 21
Tabela 16 Justificação para a utilização de indicadores não financeiros
 
Posteriormente tentou-se verificar em que áreas se incluíam esses indicadores, 
concluindo-se que mais de metades das empresas responderam que se tratava de 
indicadores de satisfação do consumidor (86%), eficiência interna (71%), qualidade dos 
produtos e motivação dos recursos humanos (52%), como expomos na tabela 17.  
 
Tipo Quantidade Percentagem
Satisfação Do consumidor 18 86%
Inovação 3 14%
Eficiência interna 15 71%
Motivação dos Recursos Humanos 11 52%
Capacidade tecnológica 4 19%
Qualidades dos produtos 15 71%
Quota de Mercado 6 29%
Outros 4 19%
Total Respondentes 21




Entre os indicadores que as empresas têm em consideração na avaliação 
estratégica exemplificaram os seguintes descritos na tabela 18: 
Indicadores Financeiros Indicadores Não financeiros
VAB Taxa de ocupação
Produtividade Quantidade de Carga
Vendas Volume transportado
Liquidez Quota mercado
Rentabilidade do activo Ocupação navio
Margem bruta Rácio importação/exportação
Margem por negócio N.Passageiros
Margem mensal Passageiros por viagem
Saldo tesouraria Nº reclamações
Prazo médio recebimento %Produtos devolvidos
Cash-flow Satisfação R.humanos
Ebitda Satisfação clientes
Resultado líquido Análise concorrência
Rentabilidade dos C.próprios Nºacidentes
Autonomia financeira Rácios de produtividade
Solvabilidade Pontualidade
Preço de venda médio Absentismo
Capacidade de reemb. divida Serviços não efectuados
Rentabilidade bruta das vendas Nº acções correctivas
Estrutura financeira Nº de não conformidades
Margem ebitda
Resultado antes de impostos
Tabela 18 Indicadores apontados pelos respondentes
 
 
O Balanced Scorecard tem tido muita utilização em muitas organizações em 
vários países, por outro lado o Tableaux de Bord tem tido muita utilização na França. A 
investigação procurou identificar se as empresas madeirenses utilizam alguma destes 
sistemas, ou outro sistema de gestão e avaliação da estratégia. Apurou-se que cerca de 
metade não utiliza nenhum sistema, 23% utiliza o Tableaux de Bord e 10% utiliza o 




Tableaux de Bord 7 23%




Tabela 19  Sistema de gestão estratégica utilizado
 
  
Como se viu, as empresas que aplicam o Balanced Scorecard são em número 
reduzido e as que pensam em implementa-lo apresenta já valores relativamente 
significativos, 19% estão a pensar a utilizar este sistema nos próximos 2 anos e 11% nos 
próximos 5 anos e cerca de 70% não pretendem desenvolve-lo. As organizações que não 
o aplicam consideram que a principal razão para a sua não utilização é o rácio custo/ 
Benefício não justificável (29%), como apresentamos na tabela 20.  
 
Tipo Quantidade Percentagem
Rácio custo/Beneficio não justificável 7 26%
Dificuldade de implementação 5 19%
Desconhecimento da sua existência 5 19%
Outro 11 41%
Total Respondentes 27
Tabela  20 Justificação para a não utilização do Balanced Scorecard
 
 
Ainda, foi procurado estudar nas empresas que utilizam o Balanced Scorecard 
quais as principais justificações que apontaram para a sua implementação, estando os 




Permite uma visão global da 
organização 3 100%
Sistema mais utilizado 1 33%
Permite comunicar a estratégia 
à toda a organização 2 67%
Permite alinhar os objectivos 
departamentais e pessoais à 
estratégia 3 100%
Permite uma aprendizagem da 
própria estratégia 3 100%




Tabela 21 Justificações para a utilização do Balanced Scorecard
 
 
Quanto ao número de indicadores utilizado em cada uma das quatro perspectivas 
existiu um consenso na utilização de 5 indicadores. Por fim, procuramos investigar 
quais os principais benefícios encontrado para as organizações na aplicação deste 
sistema, como se apresenta na tabela 22, sendo que os respondentes afirmaram que 
permitiu uma melhoria na performance financeira e na comunicação interna. 
 
Tipo Quantidade Percentagem
Performance financeira 3 100%
Comunicação interna 3 100%
Aprendizagem estratégica 2 67%
Sistema de avaliação e recompensas 0 0%
Total de Respondentes 3




Na secção seguinte e depois da apresentação de dados vamos analisar esses 




4 Discussão de resultados 
 
Após terem sido analisados os dados recolhidos no questionário na secção 
anterior, vamos enquadra-los com a informação recolhida na literatura.  
 
Podemos começar por mencionar a pouca aplicação do Balanced Scorecard. 
Esta conclusão vai de encontro as conclusões de Hoque e James (2000) em que 
estabelece que a utilização do sistema vária positivamente conforme a dimensão das 
empresas aumenta. Na RAM a maioria das empresas são empresas de pequena e média 
dimensão, num espaço territorial pequeno e isolado. Das empresas que utilizam o 









2 Hotelaria Grande Empresários Empresários Anual
14 Indústria Grande Empresários Empresários Constante
29 Energia Média Empresários Empresários Anual





Dos dados é de destacar o facto da gestão de topo e a definição da estratégia ser 
efectuada por empresários. Esta constatação está de acordo com os dados globais do 
estudo, onde mais cerca de 80% das empresas apresentam as mesmas características. As 
principais justificações apontadas para a implementação do sistema prendem-se com o 
facto de permitir uma visão global da organização, justificação idêntica apontada por 
Epstein e Manzoni (2001), permite alinhar os objectivos individuais e departamentais 
com os das empresas, explicação também apresentada por Speckbacher et al. (2003). 
Também permite que as empresas desfrutem de aprendizagem estratégica conforme 
indicaram, Malina e Selto (2001) e Kaplan e Norton (1996). As organizações que não 
utilizam este sistema dão como principais justificações o facto do rácio custo/ benefício 
não ser favorável, conforme igualmente destacaram Fu et al. (2008), Ittner e Larcker 
(1998). Speckbacher et al. (2003) no seu estudo tinham concluído que a justificação 
para a não aplicação do Balanced Scorecard estava relacionado com o facto de terem 
ferramentas semelhantes em utilização ou com o facto de os esforços necessários para  a 
sua implementação serem consideráveis.  
 
 É ainda de referir a utilização do Tableaux de Bord por parte de 23% dos 
respondentes, como verificamos anteriormente alguns autores como Bourguignon et al., 
Epstein e Manzoni (1998) consideram que o Tableaux de Bord serviu de referência para 
a criação do Balanced Scorecard e consequentemente tem características semelhantes. 
Estas empresas caracterizam por ser na sua maioria médias e grandes empresas que 
pretendem avaliar a estratégia constantemente, pertencem ao sector dos transportes, a 
gestão de topo é caracterizada por ser realizada por gestores ou empresários e 57% delas 
pretendem implementar o Balanced Scorecard pelo menos nos próximos 5 anos, como 























10 Transportes Média Gestores
Empresários
Gestores Constante 5 anos
13 Comércio Pequena Empresários Empresários Anual 2 anos
17 Serviços Pequena Empresários Empresários Anual Não
20 Comércio Grande Outros Outros Constante Não
30 Transportes Grande Empresários Empresários Outro 2 anos




Verificamos que algumas organizações, cerca de 30%, ainda somente utilizam 
indicadores financeiros na avaliação do desempenho estratégico da o que vai contra 
algumas sugestões apresentadas na literatura, como as recomendações de Kaplan e 
Norton (1992), Malina e Selto (2001). Estas organizações caracterizam-se 
essencialmente pela gestão do topo ser efectuada por empresários e a definição da 
estratégia pelos mesmos, também pela avaliação estratégica ser efectuada numa base 
anual e serem na sua maioria empresas de pequena dimensão, conforme se verifica na 
tabela 26. Conforme aumenta a dimensão das empresas a utilização de indicadores 
financeiros isoladamente torna-se cada vez menor, conforme evidenciado na tabela 25.  
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Qt. Percent. Qt. Percent. Qt. Percent.
Financeiros 5 56% 3 30% 1 9% 9
Não Financeiros 1 11% 0 0% 0 0% 1
Financeiros e 
Não Financeiros 3 33% 7 70% 10 91% 20












Nos exemplos de indicadores financeiros apontados pelos respondentes o EVA, 
e o CFROI são indicadores que não mereceram a atenção de qualquer empresa, o que 









1 Indústria Pequena Empresários Empresários Anual
4 Indústria Pequena Empresários Empresários Anual
5 Comércio Média Empresários Empresários Anual
7 Outros Pequena Empresários Empresários Anual
8 Outros Pequena Empresários Empresários Anual
11 Outros Pequena Empresários Empresários Anual
19 Comércio Grande Empresários Empresários Constante
21 Comércio Média Empresários Empresários Outros
24 Comércio Média Empresários Empresários Constante




As empresas que utilizam indicadores não financeiros estão caracterizadas na 
tabela 27, são sobretudo médias e grandes empresas, com a gestão de topo e a definição 



























12 Comércio Pequena Empresários Empresários Constante
13 Comércio Pequena Empresários Empresários Anual
14 Indústria Grande Empresários Empresários Constante
15 Hotelaria Pequena Empresários Empresários Constante
16 Serviços Grande Empresários Empresários Anual
17 Serviços Pequena Empresários Empresários Anual
18 Hotelaria Média Empresários Empresários Anual
20 Comércio Grande Outros Outros Constante
22 Transportes Grande Outros Outros Anual
23 Transportes Média Outros Outros Anual













28 Construção Média Empresários Empresários Anual
29 Energia Média Empresários Empresários Anual
30 Transportes Grande Empresários Empresários Outro
Tabela 27 Caracterização das empresas que utilizam indicadores não 
financeiros em conjunto com indicadores financeiros
 
 79
Dos respondentes que utilizam indicadores não financeiros, 86% indicam a 
satisfação do consumidor como indicador. Os indicadores de satisfação do consumidor, 
já tinham sido apontados por Ittner e Larcker (1998) como garante da sobrevivência das 
organizações no longo prazo. No estudo 67% das empresas também apontaram a 
sobrevivência da organização no longo prazo como justificação pela opção de 
indicadores não financeiros. Por outro lado, o facto dos indicadores financeiros não 
terem em linha de conta os activos intangíveis, fundamentais no actual quadro 
competitivos foi tido em linha de conta pelas empresas que utilizam indicadores não 
financeiros (Kaplan e Norton, 1996; Ittner e Larcker, 1998; Malina e Selto, 2001). 
Cerca de 62% dos respondentes afirmam que a concorrência é cada vez maior havendo 
consequentemente a necessidade de outros indicadores não tradicionais. Esta 
interligação entre a escolha de indicadores financeiros e não financeiros está 







histórica e de 
curto prazo
A organização é 
avaliada pelos 
indicadores que 
permitem a sua 
sobrevivência no 
médio/ longo prazo
A concorrência é 




2 Não Sim Sim
3 Sim Sim Não
6 Não Sim Não
9 Sim Sim Sim
10 Não Sim Sim
12 Não Sim Sim
13 Não Não Sim
14 Não Não Sim
15 Não Não Sim
16 Não Sim Não
17 Não Não Sim
22 Sim Sim Sim
23 Sim Sim Sim
26 Não Sim Não
27 Não Sim Não
28 Não Sim Não
29 Não Não Sim
30 Não Não Sim
Total 4 12 12
Tabela 28 Empresas que utilizam a satisfação do cliente e respectiva 
justificação para a utilização de indicadores não financeiros
Percentagem 












O Balanced Scorecard surgiu na década de 90, mas embora já tenha cerca de 
duas décadas apresenta-se extremamente actual, sobretudo com as melhorias que os 
autores pioneiros e outros efectuaram na sua essência. A comprovar esta vitalidade 
estão vários estudos recentes sobre a sua utilização. Estes estudos apresentam como 
limitação de serem efectuados maioritariamente em empresas e territórios de grandes 
dimensões, pelo que o acesso a dados em locais e em empresas de reduzida dimensão 
não foi possível. Esses diversos estudos evidenciam as enormes qualidades deste 
sistema, não só como sistema de controlo mas também como um sistema estratégico. 
Também demonstram os benefícios da utilização de indicadores financeiros e não 
financeiros na avaliação estratégica e como garante da sobrevivência das organizações 
no longo prazo. O estudo efectuado em empresas da RAM procurou investigar a 
utilização num sistema em território periférico e em empresas de reduzida dimensão, 
ainda assim das maiores da Região Autónoma da Madeira.   
 
 A presente investigação conseguiu apurar algumas contribuições importantes. 
Em primeiro lugar destacamos a escassa utilização do Balanced Scorecard, cerca de 
10% dos respondentes, o que é compreensível atendendo ao facto da já referida pouca 
dimensão das empresas da RAM. Em estudos como o de Speckbacher et al. em 2003 e 
Hoque e James (2000), as conclusões tinham sido idênticas, ou seja, conforme aumenta 
a dimensão das empresas aumenta a probabilidade de encontrar empresas que 
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implementaram o Balanced Scorecard. No estudo presente as três empresas a utilizar o 
Balanced Scorecard são médias ou grandes empresas, onde a gestão e efectuada por 
empresários. As empresas que utilizam o Balanced Scorecard pertencem a sectores de 
actividade distintos, nomeadamente ao sector hoteleiro, energia e indústria. As 
justificações apontadas para a não implementação do Balanced Scorecard prendem-se 
com o facto de os custos não compensarem os benefícios que adviriam da sua 
utilização, pela dificuldade de implementação e ainda de destacar o facto de existir um 
número expressivo por desconhecimento da sua existência. Embora as enormes 
qualidades do sistema conclui-se que cerca de 67% das empresas não tencionam 
introduzi-lo nos próximos 5 anos. 
  
É de destacar a utilização significativa do Tableaux de Bord, cerca de 23%, 
sobretudo devido ao facto das semelhanças que este apresenta relativamente ao 
Balanced Scorecard, especialmente no facto de traduzir a visão e a estratégia da 
organização em objectivos e indicadores, facilitando a implementação estratégia. 
Embora algumas semelhanças, a maioria das empresas que utiliza este sistema não 
planeia mudar para o Balanced Scorecard nos próximos 5 anos.  
 
Apontamos igualmente o entendimento das empresas que a utilização de 
indicadores financeiros isoladamente não é suficiente para a avaliação das organizações, 
pois estes tornam-se exíguos como garante da sobrevivência das organizações no longo 
prazo. Cerca de 70% das empresas consideram os indicadores não financeiros na 
avaliação da estratégia. O presente estudo também permitiu apurar que tipo de 
indicadores é que as empresas da RAM consideram decisivos na avaliação da sua 
estratégia, sendo de destacar a utilização de indicadores de satisfação do consumidor, 
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qualidade dos produtos eficiência interna e satisfação dos colaboradores. Nos exemplos 
de indicadores financeiros apontados pelas empresas é de referir que não foi qualquer 
tipo de indicador que permita verificar a criação de valor como o EVA. As organizações 
justificam a utilização de indicadores não financeiros principalmente devido ao facto de 
ser necessário avaliar a organização com os indicadores que permitem a sua 
sobrevivência no médio e longo prazo e com os indicadores que a permitem distinguir 
da concorrência. Referimos igualmente ao facto de existir uma relação crescente entre a 
utilização de indicadores financeiros e a dimensão das empresas. 
 
Destacamos também a pouca importância que as organizações dão a avaliação 
constante da estratégia, que era um dos pontos-chave que Kaplan e Norton apontavam 
ao Balanced Scorecard. A maioria das empresas, 57%, apontam que a avaliação 
estratégica é efectuada somente numa base anual. Ainda existem cerca de 6% de 
empresas que afirmam que não existe qualquer avaliação da estratégia.  
 
Uma outra contribuição a apontar é a comprovação que na RAM existem na sua 
grande maioria empresas familiares onde a gestão de topo e a definição da estratégia são 
efectuadas pelos próprios empresários, somente foram identificados 7% de empresas 
onde a gestão é efectuada por gestores e 13% onde a gestão e efectuada por empresários 
e gestores.  
 
Nas secções seguintes serão apresentados as limitações que o estudo apresenta e 






Existiram algumas limitações neste estudo que torna-se importante mencionar. 
Em primeiro lugar é de destacar a taxa de resposta relativamente baixa, o que poderá 
colocar em causa algumas das conclusões retiradas. Como o estudo tem por base poucas 
empresas num espaço pequeno, poderá ser considerado uma outra limitação. Convém 
ainda referir que existem restrições relacionadas com o facto de o estudo ter sido 
efectuado num espaço territorial pequeno e isolado, com os consequentes atrasos da 
chegada de novas técnicas e inovações na gestão das empresas. Ainda convém destacar 
que algumas empresas da amostra são empresas detidas por empresas de Portugal 
Continental ou empresas do offshore, com as consequentes influências da empresa mãe. 
Por outro lado estudamos empresas de todos os sectores, pelo que devido ao grande 
peso que alguns apresentam na economia da RAM os resultados da totalidade do estudo 
poderá não ser aplicável a alguns sectores específicos, como a hotelaria. Por outro lado 
o facto da recolha de dados ter sido efectuado por questionário postal pode ter levado a 
algum esvaziamento, respostas menos sérias e honestas ou respostas menos correctas 
devido a interpretação errada, reforçando pelo facto de não ter existindo qualquer 
contacto por parte dos inqueridos a solicitar ajuda no preenchimento dos questionários, 
pelo que algumas conclusões podem estar inexactas. Uma outra limitação a apontar é o 
facto de não existirem estudos com características idênticas nomeadamente efectuados 
em locais pequenos e isolados, não se podendo efectuar comparações entre os resultados 
obtidos. Uma outra limitação do estudo pode ser, a não recolha de dados sobre a 
formação dos empresários e gestores das empresas, pois esta seria uma forma a 
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compreender se a formação em gestão é uma realidade desses responsáveis e as 
influências que essa teria na implementação do Balanced Scorecard.  
 
3 Trabalhos futuros 
 
Em futuros trabalhos existem várias hipóteses de investigação que poderão ser 
trabalhadas. O presente estudo foi efectuado em organizações sedeadas na RAM. A sua 
realização poderá ser efectuado em outras regiões, quer Portuguesas, quer em outros 
países. Será curioso comparar os resultados obtidos na RAM, com os resultados obtidos 
nos Açores, Canárias ou outros arquipélagos. São regiões com características 
territoriais, económicas e sociais muito idênticas. O estudo poderá igualmente ser 
replicado para todo o território português, comparando assim os resultados com estudos 
em outros países. O estudo presente foi efectuado para todos os sectores, uma futura 
investigação poderá ser baseada em sectores económicos específicos. Um sector a 
destacar, que pela importância que tem na economia da Madeira é o sector Hoteleiro. 
Outros sectores que também serão de destacar, como os transportes, agricultura (Vinho), 
comércio. Na Madeira estão sedeadas várias empresas com capital detido por empresas 
do exterior, sobretudo de Portugal Continental. Será interessante perceber se o facto das 
empresas serem detidas por empresas exteriores tem influência no sistema de controlo e 
avaliação estratégica utilizado. Também existem várias empresas estrangeiras no 
offshore da Madeira podendo ser um outro tema de investigação. O estudo de casos 
específicos de organizações Madeirenses é um dos outros temas a ser destacado. Poderá 
ser estudado empresas com nome e dimensão importante na economia da RAM. 
Poderão ser estudadas ainda em profundidade as empresas do estudo presente que 
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utilizam o Balanced Scorecard. Outros estudos a serem realizados nas empresas da 
RAM poderá se prender com a utilização de outras ferramentas de gestão, que tem 
muita utilização em várias empresas mundiais, nomeadamente o EVA, o ABC, etc. 
Desta forma será possível perceber o grau de adesão das empresas madeirenses a novas 
ferramentas. A conclusão obtida acerca da utilização significativa do Tableaux de Bord 
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Anexo 1 Maiores empresas Exame 2008 
 
N. Nome
1 SAIPEM (PORTUGAL) - COMÉRCIO MARÍTIMO, SOCIEDADE UNIPESSOAL, S.A.
2 ELCA COSMÉTICOS, LDA
3 UNITED EUROPEAN CAR CARRIERS, UNIPESSOAL, LDA
4 SOUZA CRUZ OVERSEAS, S.A.
5 PERDIX INTERNATIONAL FOODS - COMÉRCIO INTERNACIONAL, SOC. UNIP., LDA
6 MEADOWLARK - TELECOMUNICAÇÕES E SERVIÇOS, LDA
7 CENIBRA-INTERNACIONAL - SERVIÇOS E COMÉRCIO (SOCIEDADE UNIPESSOAL), LDA
8 EEM - EMPRESA DE ELECTRICIDADE DA MADEIRA, S.A.
9 GALP MADEIRA - DISTRIB. E COMERCIALIZAÇÃO DE COMB. E LUBRIFICANTES, S.A.
10 JORGE SA, S.A.
11 MILANGE - COMÉRCIO INTERNACIONAL E SERVIÇOS, LDA
12 LIDOSOL II - DISTRIBUIÇÃO DE PRODUTOS ALIMENTARES, S.A.
13 AVELINO FARINHA & AGRELA, S.A.
14 ESTEVÃO NEVES - HIPERMERCADO DA MADEIRA, S.A.
15 SONACERGY SERVIÇOS E CONSTRUÇÕES PETROLÍFERAS, LDA 
16 GARDONE - CONSULTADORIA E SERVIÇOS SOCIEDADE UNIPESSOAL, LDA
17 TDO - INVESTIMENTO E GESTÃO, LDA
18 NOSSA CIDADE - INVESTIMENTOS IMOBILIÁRIOS, S.A.












Anexo 2 Empresas Exame maiores PME 2007 
Pme 2007 Nome
1 REPERLAS - TRADING E INVESTIMENTOS, LDA
2 COECLERICI CERES BULK CARRIERS - TRANSPORTES MARITIMOS, LDA
3 ANTONIO N.NOBREGA II - INDUSTRIA E COMERCIO ALIMENTAR, S.A.
4 AUTO ZARCO - COMERCIO DE AUTOMOVEIS, LDA
5 GLOBAL SUGAR TRADING - COMERCIO DE AÇUCAR, LDA
6 MAGTI MARBLE AND GRANIT TRADING, S.A.
7 BASCITRUS INTERNATIONAL TRADING, SOCIEDADE UNIPESSOAL, LDA
8 CABO TV MADEIRENSE, S.A.
9 EDIMADE - EDIFICADORA DA MADEIRA, S.A.
10 FUNCHALBETÃO - TECNICAS DE BETÃO E CONSTRUÇÕES, LDA
11 MEDIMADEIRA - PRODUTOS FARMACEUTICOS, S.A.
12 IRMÃOS FERNANDES (FRUTAS DA MADEIRA), LDA
13 TABACOM - COMERCIO DE TABACOS, LDA
14 LUBRIMADE - COMERCIO DE COMB. E LUBRIFICANTES DA MADEIRA, LDA
15 DISMADE - DISTRIBUIÇÃO DA MADEIRA, S.A.
16 CASANNA - COMERCIO INTERNACIONAL, LDA
17 SOTRABALHO - CONSTRUÇÕES, LDA
18 JOSE RODRIGUES DE CAIRES & CA., LDA
19 SOCIEDADE DE CONSTRUÇÕES PRIMOS, S.A.
20 IMAUTOMATICHE - MAQUINAS DE EMBALAGENS (UNIPESSOAL), LDA
21 FUNCHAL OESTE - SOCIEDADE IMOBILIARIA, S.A.
22 MANUEL PEREIRA GONÇALVES (SERRÃO) & FILHOS, LDA
23 TOP ATLANTICO MADEIRA - VIAGENS E TURISMO, LDA
24 EMPRESA DE NAVEGAÇÃO MADEIRENSE, LDA
25 C.J.SOUSA ANDRADE & CA., S.A.
26 GUSTAVO & ANDREIA 2 - AGENCIA DE VIAGENS E TURISMO, LDA
27 HABITECOMAD - HABITAÇÕES ECONOMICAS DA MADEIRA, LDA
28 CENTRO COMERCIAL FARMACEUTICO DA MADEIRA, LDA
29 FARMADEIRA - FARMACEUTICOS DA MADEIRA, LDA
30 GASINSULAR - COMBUSTIVEIS DO ATLANTICO, S.A.
31 NORTHRIDGE - COMERCIO, SERVIÇOS DE CONSULTORIA E INVEST., LDA
32 VALERSTAF - TRADING E INVESTIMENTOS, SOCIEDADE UNIPESSOAL, LDA
33 FORMOSAINVEST - INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS E HOTELEIROS, S.A.









Anexo 3 Maiores empresas Diário de Noticias da Madeira 
Nº Empresa 
1 SILTOSFUNCHAL - MATERIAL DE SOLDADURA, GASES E COMP. MEC, Lda
2 J. NELSON ABREU, S A
3 REVISTIMADE - COMÉRCIO A REATALHO DE LIVROS, JORNAIS E ART.DE PAP., LDA
4 COMBERKA - COMÉRCIO DE GÉNEROS ALIMENTARES, LDA
5 MANUEL DA MATA & IRMÃOS, LDA
6 C.A.E.A, IMPORTAÇÃO, LDA
7 AFONSO CAMACHO, LDA
8 OLIVEIRA PESTANA, LDA
9 FERRO FUNCHAL - COM. E IND. DE FERNANDO PINHO TEIXEIRA, LDA
10 AMB - COMÉRCIO DE COMBÚSTIVEIS, LDA
11 ATLAN VINHOS, LDA
12 VIEIRA & ENCARNAÇÃO, LDA
13 MENAPEÇAS MADEIRA, LDA
14 VIA CAMACHA - INVESTIMENTOS IMOBILIÁRIOS, LDA
15 VIPEJO - COMÉRCIO DE COMBUSTÍVEIS, LDA
16 AGÊNCIA COMERCIAL MADEIRENSE, LDA
17 JOÃO GONÇALVES E FILHOS, LDA
18 IRMÃOS MACHADOS - CENTRO ORTOPÉDICO DO FUNCHAL, LDA
19 DIMITRIOS - METALÚRGICA E METALOMECÂNICA, LDA
20 MEDICAM, LDA
21 MCI - MAURÍLIO CAIRES INFORMÁTICA, LDA
22 UNIBASKET - COMÉRCIO INTERNACIONAL, LDA
23 CHOUPANAR - COMÉRCIO DE EQUIPAMENTOS DE AR COND. E FRIO IND, LDA
24 ARGO MADEIRA - COMÉRCIO DE PRODUTOS ALIMENTARES, LDA
25 CIMERTEX MADEIRA - SOCIEDADE DE REPRESENTAÇÕES, AS
26 ASFALMA - ASFALTOS DA MADEIRA, LDA
27 TERRAS DO CAMPO - MÓVEIS E DECORAÇÕES, LDA
28 JOÃO GOMES CAMACHO,  S.A
29 SOCIEDADE DE CONTRUÇÕES A FAUSTINO & HELDER, S.A
30 VINHOS JUSTINO HENRIQUES, FILHOS, LDA
31 EMPRESA MADEIRENSE DE TABACOS, AS
32 LUZOSFERA - CONSTRUÇÕES, LDA
33 PALCO MADEIRA - CONSTRUÇÕES DE PALCOS TRIBUNAS, LDA
34 SIMPLICIO & JESUS, LDA
35 FUNCHAL BETÃO - TÉCNICAS DE BETÃO E CONSTRUÇÕES, LDA
36 SOLINERTES - EXTRAÇÃO DE INERTES, LDA
37 FREZAL - JOSÉ LUIS PITA MENDES, LDA
38 JOSÉ CARLOS VIEIRA - SOC. CONTRUÇÕES , LDA
39 SOMAGUE - ENGENHARIA MADEIRA, AS
40 PROMADEIRA - SOCIEDADE TÉCNICA DE CONSTRUÇÃO DA ILHA DA MADEIRA, LDA
41 BETO MADEIRA - BETÕES E BRITAS DA MADEIRA, S. A
42 BRIMADE - SOCIEDADE DE BRITAS DA MADEIRA, S. A 
43 PEDRA REGIONAL, INDUSTRIA TRANSFORMADORA DE ROCHAS ORNAMENTAIS, S. A
44 LOTINHA DA MADEIRA, LDA
45 MADEIRA WINE COMPANY, S. A
46 EMPRESA DIÁRIO DE  NOTÍCIAS, LDA
47 MADEIRA INERTE - EXTRAÇÃO DE SAIBRO, LDA
48 TECNOVIA MADEIRA - SOCIEDADE DE EMPREITADAS, S. A




50 CARPIMADE - SOCEIDADE DE CARPINTARIAS DA MADEIRA 
51 TOMACAFÉ, S.A
52 SAUL & FILHOS, LDA
53 REPROMARCHE - REPOSIÇÃO, PROMOÇÃO E MERCHANDISING, LDA
54 INDUTORA - INSTALADORA ELÉCTRICA MADEIRENSE, S.A
55 HIPÓLITO FRANCO & ANTÓNIO NÓBREGA, S.A
56 TELEFÉRICOS DA MADEIRA, S. A
57 DORISOL - SOCIEDADE DE EMPREENDIMENTOS TURISTICOS, S. A
58 PROPOWER - PROMOÇÃO IMOBILIARIA, S.A
59 ALDEIASILHA - PROMOÇÃO IMOBILIÁRIA S.A
60 AGÊNCIA DE NAVEGAÇÃO BLANDY, LDA
61 RICMADE - REDES INFORMATICA E COMUNICAÇÕES MADEIRA, LDA
62 GESTFISCO - CONTABILIDADE E INFORMATICA, LDA
63 NÓBREGA & HIPÓLITO S. A
64 CORREIA & VASCONCELOS - IMÓVEIS & GESTÃO, S.A
65 SIRAM EMM - EVENTS MEDIA & MARKETING, SGPS, LDA
66 ART OF SOUND- SISTEMAS DE SOM E LUZ, LDA
67 SIRAM GEST - CONTABILIDADE, GESTÃO E CONTROLO, LDA
68 JARDINS DO INFANTE, LDA
69 SERLIMAWASH - LAVANDARIAS INDUSTRIAIS S.A
70 SERLIMAAMBIENTE- LIMPEZA E CONSERVAÇÃO DO AMBIENTE, S.A
71 SERLIMA CLEAN - SERVIÇOS DE LIMPEZA, S.A
72 J.P.F. CENTROS COMERCIAIS, HOTELARIA E CONSTRUÇÃO, LDA
73 E.C.F.P - EMP. CONTAB. E FORMAÇÃO PROFISSIONAL, LDA
74 COLA IDEIAS - PUBLICIDADE, LDA
75 SOSOL - EMPREENDIMENTOS TURÍSTICOS, LDA
76 AUTOFERRAZ AUTÓMÓVEIS, LDA
77 M.& J PESTANA- SOCIEDADE DE TURISMO DA MADEIRA S.A
78 ITI - SOC. INVESTIMENTOS TURISTICOS DA ILHA DA MADEIRA, S.A
79 SOCIEDADE IMOBILIÁRIA DO TERRENO DO ARSENAL S.A
80 PENINSULA - INVESTIMENTOS TURISTICOS, S.A
81 ATLANTIDA - EMPREENDIMENTOS TURISTICOS  E IMOBILIÁRIOS, S.A
82 ANAN - AEROPORTOS E NAVEGAÇÃO AÉRA DA MADEIRA, S.A
83 PROMOSOFT FINANCIAL - SOFTWARE SOLUTIONS, S.A
84 SERFORM - SERVIÇOS DE FORMAÇÃO, LDA
85 BEMFORMAR - FORMAÇÃO, CONSULTORIA E SERVIÇOS, LDA
86 DOM PEDRO - INVESTIMENTOS TURISTICOS, S.A
87 SAVIOTTI - EMPREENDIMENTOS TURISTICOS, S.A
88 SIVIFEGO - SOCIEDADE DE ACTIVIDADES IMOBILIÁRIAS, LDA
89 BETAMAR - TORRE PRAIA - INVESTIMENTOS TURISTICOS,LDA
90 PORTO SANTO LINE - TRANSPORTES MARITIMOS, LDA
91 INFORMATIVO - CONTABILIDADE E SERVIÇOS, LDA
92 ORGANIFISCO , GABINETE DE CONTABILIDADE E CONTECIOSO, LDA
93 AGÊNCIA DE VIAGENS ROTA DO ATLÂNTICO, S.A
94 BITRANS - AGÊNCIA DE TRANSITÁRIOS (MADEIRA), LDA
95 PORTIMAR MADEIRA - AGÊNCIA DE VIAGENS E TURISMO, LDA
96 SDIM - SOCIEDADE DE DISTRIBUIÇÃO IMPRESA DA MADEIRA, LDA
97 MADEIRA SHOPPING - CENTRO COMERCIAL, S.A
98 ESTEVÃO NEVES - HOTELS & RESORTS , S.A
99 ESTEVÃO NEVES, SGPS, S.A
100 ESTEVÃO NEVES - INVESTIMENTOS TURISTICOS, S.A
101 MULTITERMO - ASSISTÊNCIA E MANUTENÇÃO, LDA
102 TERMOATLANTICA - PROJECTOS E INSTALAÇÕES ELECTRO-MECANICAS, LDA





104 IMOTELMADE - INVESTIMENTOS IMOBILIÁRIOS DA MADEIRA, S.A
105 LUSITANAFORMA - FORMAÇÃO E CONSULTORIA, LDA
106 HORÁRIOS DO FUNCHAL - TRANSPORTES PÚBLICOS, S.A
107 TAMPI - TERMO ELECTROMECÂNICA, PROJECTOS E INSTALAÇÕES, S.A
108 CLIMADE - ESTUDOS, PROJECTOS E INST. DE CLIMATIZAÇÃO E AR COND., S.A
109 TURIFONTE- EMPREENDIMENTOS HOTELEIROS, S.A





























Anexo 5 - Carta 
 
 
